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1. Johdanto  
Suomen työeläkejärjestelmä perustettiin hieman yli 50 vuotta sitten hajautuksen 
periaatteelle. Hajautus tarkoitti, että Suomeen muodostui useita keskenään kilpailevia 
työeläkevakuutusyhtiöitä. Eläkeyhtiöiden lisäksi Suomessa on ollut useita eläkesäätiöitä 
ja -kassoja, joiden määrä on ollut laskussa viime vuosikymmenten aikana. Hajautuksen 
vastakohta olisi ollut keskitetty työeläkejärjestelmä, jossa työeläkevarojen hoito olisi 
annettu yhden joko julkisen tai yksityisen toimijan haltuun. Näin ei kuitenkaan 
tapahtunut, vaan hajautusta perusteltiin muun muassa pelolla, että poliitikot voisivat 
käyttää työeläkevarat johonkin muuhun kuin niille tarkoitettuun tehtävään. 
Vuosikymmenten saatossa maailma on muuttunut työeläkejärjestelmän ympärillä, ja 
myös työeläkejärjestelmä on muuttunut. Työeläkejärjestelmää koskevaa lainsäädäntöä 
on muutettu vastaamaan muuttunutta toimintaympäristöä. Järjestelmän hajautusta ei ole 
kuitenkaan systemaattisesti kyseenalaistettu, vaikka hajautusta perusteena käytetyt 
historialliset argumentit ovat muuttaneet tai menettäneet merkityksensä. 
Suomen työeläkejärjestelmästä käydään jatkuvaa julkista keskustelua. 
Keskusteluagendalla on vuoroin järjestelmän kestävyys (Barr 2012), järjestelmän 
läpinäkyvyysongelmat ja hyvä veli -verkostot (HS 14.1.2013) tai 
työmarkkinajärjestöjen väliset kiistat (HS 5.12.2013). Joskus keskustelu syvenee 
käsittelemään työeläkejärjestelmän institutionaalista rakennetta ja hallintoa 
(Ambachtsheer 2012). Työeläkejärjestelmän hajautuksesta keskustellaan kuitenkaan 
harvoin vakavasti. Keskitetty työeläkejärjestelmä tuodaan tutkimuskirjallisuudessa esiin 
vaihtoehtona hajautetulle työeläkejärjestelmälle (esim. Hilli ja Pennanen 2011). 
Hajautettuun työeläkejärjestelmään kohdistuva kritiikki ei ole marginaalien puhetta, 
mutta varteenotettavat poliitikot tai työeläkejärjestelmän edustajat eivät ole 
tutkimuskirjallisuuden ehdotuksista huolimatta esittäneet nykyisestä 
työeläkejärjestelmän hajautuksesta luopumista. 
Suomen työeläkejärjestelmä perustettiin turvaamaan yksityisen sektorin työntekijöille 
riittävät eläkkeet, kun vuoden 1956 kansaneläkeuudistuksessa eläkkeistä oli poistettu 
ansiosidonnaisuus (Niemelä 2011, 26). Työeläkevakuutuksia hoidetaan eläkeyhtiöissä, -
säätiöissä ja -kassoissa, ja eläkevakuutus on osa lakisääteistä sosiaaliturvaa. 
Työeläkejärjestelmä (TyEL) onkin mielenkiintoinen sekoitus yksityistä ja julkista 
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valtaan (Johanson ym. 2011, 10). Julkinen valta näkyy siinä, että TyEL-järjestelmä 
toteuttaa valtion sosiaalipoliittista tehtävää, yksityinen valta puolestaan siinä, että 
yksityisesti hallinnoidut eläkeyhtiöt, eläkekassat ja -säätiöt toimeenpanevat 
työeläkkeiden keräämisen ja maksatuksen sekä eläkevarojen sijoittamisen. 
Työeläkejärjestelmässä voi perustellusti sanoa olevan valtaa. Vuoden 2012 lopussa 
työeläkevaroja oli yhteensä rahastoituna hieman alle 150 miljardia euroa, josta reilut 89 
miljardia euroa oli TyEL-yhtiöiden pääomaa (Tela 2013).  
Työeläkejärjestelmän toimeenpanon hajauttaminen – eli hajautettu työeläkejärjestelmä – 
toteutettiin pitkälti työnantajapuolen vaatimuksesta, kun järjestelmä perustettiin 1960-
luvun alussa (Niemelä 2011). Tuolloin hajautettua järjestelmää perusteltiin muun 
muassa ”eläkerahastososialismin” pelolla. Maailman on kuitenkin muuttunut hajautetun 
työeläkejärjestelmän ympärillä, mutta TyEL-järjestelmän toimeenpanon hajautusta ei 
ole voimallisesti kyseenalaistettu. Historialliset käytetyt hajautettua 
työeläkejärjestelmää puoltavat argumentit ovat muuttuneet perusteettomiksi ja uusia 
perusteita on keksitty. 
Eläkeyhtiöt ovat syntyneet poliittisten prosessien tuloksena ja ovat siten poliittisia 
organisaatioita. Erilaiset poliittiset päätökset, konfliktit, kompromissit ja prosessit 
vaikuttavat edelleen eläkeyhtiöiden institutionaaliseen elämään. Nämä poliittiset 
prosessit ja niiden taustalla olevat argumentaatio ja diskurssit vahvistavat hajautetun 
työeläkejärjestelmän olemassaoloa. Hajautettua työeläkejärjestelmää puolustavista 
diskursseista yleisin on kilpailun diskurssi, jota käytetään muita vaihtoehtoja vastaan. 
(Sorsa 2011a, 113–114, 149.) Tutkielmassani rajaan tarkastelun eläkeyhtiöihin, vaikka 
eläkekassojen tai -säätiöiden merkitystä ei ole syytä aliarvioida. 
Työeläkejärjestelmän hajautuksen historialliset perusteet ovat kadonneet tai muuttuneet 
vuosikymmenten aikana, mutta uusia perusteita on keksitty tilalle. Karrikoidusti 
voidaan jopa sanoa, että hajautettua työeläkejärjestelmää halutaan puolustaa niin 
voimakkaasti, että jopa lainsäädäntö pyritään taivuttamaan vastaamaan paremmin sen 
perusteita. Hajautettu työeläkejärjestelmä on institutionaalinen polku, jossa on 
hajautusta tukeva institutionaalinen logiikka. Työeläkejärjestelmän institutionaalinen 
logiikka on muuttunut järjestelmän perustamisen jälkeen, vaikka logiikka edelleen tukee 
hajautusta. Järjestelmän institutionaalista muutosta on tutkittu laajasti. Vähemmälle 
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huomiolle on jäänyt hajautetun työeläkejärjestelmän diskursiivinen puoli ja poliittinen 
argumentaatio järjestelmän hajautuksen taustalla (ks. Schmidt 2010). Diskursseilla 
tarkoitetaan erilaisia käytäntöjä ja puheita, jotka ohjaavat ihmisten toimintaa (Jorgensen 
ja Phillips 2002). Työeläkejärjestelmän hajautuksen diskursseja on tutkittu aiemminkin 
(esim. Johanson ja Sorsa 2010), mutta kyse on ollut pikemmin yksittäisistä havainnoista 
kuin systemaattisesta tutkimuksesta. 
Tutkielmassani tarkastelen työeläkejärjestelmän hajautuksen institutionaalista logiikkaa 
ja sen muutosta diskursiivisesta näkökulmasta. Tarkemmin sanottuna tarkastelen 
työeläkejärjestelmän hajautuksen diskursiivisen institutionaalisen logiikan muutosta 
kuvailevasti. Työeläkejärjestelmän institutionaalinen logiikka on hajautuksen logiikka. 
Institutionaalisen logiikan taustalla olevat diskurssit ja niiden perustana olevat 
argumentit ja uskomukset ovat tukeneet hajautuksen institutionaalista logiikkaa, eli 
diskurssit ovat muuttuneet ja uusia diskursseja on syntynyt tukemaan 
työeläkejärjestelmän hajautusta. Tutkielmassani tarkastelen institutionaalisen logiikan 
muutosta kuvailevasti, eli kuvailen, miten logiikan taustalla olevat diskurssit ja 
diskurssien perustana olevat argumentit ja uskomukset ovat muuttuneet. Muutoksen 
kuvailun lisäksi vastaan kysymykseen, onko työeläkejärjestelmän hajautuksen 
diskursiivisessa institutionaalisessa logiikassa tapahtumassa suurta muutosta, eli voiko 
hajautettu järjestelmä muuttua joksikin toiseksi järjestelmäksi. Kuvailevan 
lähestymistapani vuoksi en tarkastele niitä diskursiivisen institutionaalisen logiikan 
muutoksen mekanismeja, jotka ovat muutoksen aiheuttaneet. Tarkastelen siis jo 
institutionalisoituneita diskursseja, en muutosprosesseja. Työeläkejärjestelmän 
hajautuksen institutionaalisen logiikan muutoksen tutkiminen on tärkeää, koska 
nykyisen hajautetun järjestelmän sijoitustoimintaa sisältyy useita jännitteitä (ks. Sorsa 
2011a), ja järjestelmää on syytetty muun muassa kustannustehottomaksi (Ambachtsheer 
2012). 
Työeläkejärjestelmän hajautukseen liittyy siis jännitteitä. Työeläkejärjestelmän 
hajautuksen diskursseilla ja niiden perusteluna käytetyillä argumenteilla ja uskomuksilla 
onkin poliittista merkitystä. Diskursseista, argumenteista ja uskomuksista riippuu, miten 
työeläkejärjestelmän hajautuksen institutionaalinen logiikka muuttuu. Keskeisessä 
osassa työeläkejärjestelmän hajautuksen diskursiivisen institutionaalisen logiikan 
muutoksessa ovat työeläkejärjestelmän sisäpiiriläiset eli politiikan muodostajat. Olen 
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haastatellut kahdeksaa politiikan muodostajaa ja analysoinut heidän argumenttejaan ja 
uskomuksiaan, joilla perustellaan työeläkejärjestelmän hajautuksen institutionaalista 
logiikkaa tukevia diskursseja. Diskursseja on analysoitu diskursiivisen 
institutionalismin teoreettisessa viitekehyksessä. Haastattelukysymykset perustuvat alan 
tutkimuskirjallisuudesta esiin nousseille diskursseille ja hajautetun työeläkejärjestelmän 
institutionaalisen logiikan muutokselle. Haastatteluissa kysyin dikotomisia puolesta-
vastaan-kysymyksiä, jotta politiikan muodostajien näkemykset työeläkejärjestelmän 
hajautuksen perusteista paljastuisivat. Haastatteluissa paljastuikin, että hajautetun 
työeläkejärjestelmän toimijat eivät usko muutokseen järjestelmän peruspilareissa. 
Vaikka työeläkejärjestelmän hajautuksen puolesta ja vastaan löytyy useita argumentteja, 
kyse on lähinnä työeläkejärjestelmän vakiopaineista ja jatkuvuuden haasteista 
(Johanson ym. 2012). Haastatteluissa paljastui kuitenkin mahdollinen hajautuksen 
institutionaalista logiikkaa horjuttava vastadiskurssi, työeläkejärjestelmän legitimiteetin 
horjuminen työnantajien keskuudessa. 
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2. Teoria ja sen operationalisointi 
2.1. Diskursiivinen institutionalismi 
Institutionalismissa tutkitaan ihmisten toimintojen muodostumista instituutioksi sekä 
instituutioiden toimintaa. Instituutioita muodostuu, kun ihmiset organisoivat 
toimintaansa erilaisiksi virallisiksi ja epävirallisiksi rakennelmiksi. Toiminta voi 
organisoitua instituutioksi toimijoiden tiedostamatta, jolloin instituutio voi olla 
esimerkiksi sosiaalisesti jaettu toimintatapa (Johanson ja Sorsa 2011, 152). Ennen 
diskursiivista institutionalismia teoreettinen suuntaus oli jaoteltu kolmeen haaraan: 
rationaalisen valinnan, historialliseen ja sosiologiseen institutionalismiin. Näistä 
historiallinen institutionalismi (esim. Thelen 1999) ja sosiologinen institutionalismi (ks. 
Schmidt 2010) ovat toimineet pohjana diskursiiviselle institutionalismille, joka onkin 
institutionaalisen teorian viimeisin jalostuma. Siinä missä historiallinen institutionalismi 
pyrkii tarkastelemaan makrotason kehitystä institutionaalisessa kontekstissa, on 
sosiologinen institutionalismi kiinnostunut pikemmin ihmistä lähellä olevien 
toimintojen selittämisestä. Historiallisessa ja sosiologisessa institutionalismissa 
instituutiot eivät ole formaaleja organisaatioita tai yhteisöjä, vaan esimerkiksi abstraktit 
kokonaisuudet kuten uskonto nousevat tutkimuksen kohteeksi. Käsitys instituutioista on 
laaja, kuten on myös käsitys siitä, mikä muokkaa sekä perinteisesti miellettyjä että 
muita instituutioita (mt., 5). 
Institutionalismilla on pyritty selittämään muutosta ja muuttumattomuutta erilaisissa 
instituutioissa, olivat ne sitten mikro- tai makrotason ilmiöitä. Esimerkiksi historiallisen 
institutionalismin keskeisiä termejä ovat polkuriippuvuus, kriittinen käännekohta ja 
palautemekanismi, joilla pyritään selittämään sitä, miksi jokin instituutio ottaa 
tietynlaisen suunnan (Thelen 1999, Pierson ja Skocpol 2002). Sekä historiallinen että 
sosiologinen institutionalismi ymmärtävät instituutiot kuitenkin myös yhteiskunnan 
rakenteina, jotka muovautuvat ajan saatossa. Rationaalisen valinnan, sosiologisen ja 
historiallisen institutionaalisen teorian ongelma on kuitenkin muutoksen selittäminen 
(Schmidt 2010, 5). 
Diskursiivisen institutionalismin tarkastelemiseksi on keskeistä määritellä, mitä 
diskurssi tarkoittaa. Jorgensen ja Phillips (2002) käyvät kirjassaan läpi eri 
diskurssianalyyttisiä lähestymistapoja tutkimuksessa. Pelkistettynä diskurssi tarkoittaa 
tapoja, joilla ymmärrämme maailmaa (Jorgensen ja Phillips 2002, 1). Laajennettuna 
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diskurssi tarkoittaa kuitenkin erilaisia ajattelutapoja ja käsityksiä maailmasta, joita 
luodaan, joilla luodaan erilaisia instituutioita ja joita pidetään yllä erilaisten 
instituutioiden avulla (mt., 138–141). Diskurssi syntyy puheen avulla. Kieli, puhe ja 
kommunikaatio ovat keskeisiä tarkastelun kohteita, kun diskursseja tutkitaan. 
Tutkielmassani diskursseja ovat erilaisista argumenteista ja niiden taustalla olevista 
uskomuksista muodostuvat perusteet, joilla työeläkejärjestelmän hajautusta pidetään 
yllä. Tarkastelen työeläkejärjestelmän hajautuksen diskursiivisen institutionaalisen 
logiikan muutosta, joten keskeistä on, miten diskurssit ja niiden muutos vaikuttavat 
hajautuksen institutionaaliseen logiikkaan. 
Diskursiivisen institutionalismin erottaa muista institutionaalisen teorian haaroista sen 
tapa selittää muutosta. Kun historiallinen institutionalismi näkee muutoksen 
pitkäaikaisena kehityskulkuna, joka purkautuu tai on purkautumatta tietyllä 
ajanhetkellä, diskursiivisessa institutionalismissa muutos on dynaaminen, koko ajan 
käynnissä olevaa prosessi. Schmidt (2010, 1) kirjoittaa, että historiallisella 
institutionalismilla on "suurin potentiaali tarjota näkemystä institutionaalisen muutoksen 
dynamiikkaan selittämällä toimijoiden todellisia preferenssejä, strategioita ja 
normatiivista suuntaa". Schmidtin (mt.) mukaan diskursiivinen institutionalismi 
käsittelee ideoiden todellista sisältöä ja "diskurssien interaktiivista prosessia 
institutionaalisessa kontekstissa". Diskursiivinen institutionalismi ei hylkää muiden 
"uusien" institutionaalisen teorian haarojen tarjoamia opetuksia, mutta foucault'laisessa 
diskurssianalyyttisessä hengessä tarkastelee instituutioiden muovaantumista 
kokonaisvaltaisesti eikä pelkistäen muutosta esimerkiksi vaaleissa esiintyväksi 
äänestystulokseksi. Instituutiot näyttäytyvät tällöin toimijoiden merkitysrakenteina, 
jotka pystytään luomaan ja joita pystytään pitämään yllä käyttäen hyväksi ideologisia 
taustatietoja ja -taitoja (mt.). Schmidtin (mt., 15) mukaan ilman diskurssien tarkastelua 
on vaikea selittää, kuinka ideat siirtyvät yksityisajattelusta kollektiiviseksi toiminnaksi. 
Kyseessä on vuorovaikutteinen kommunikaatioprosessi, ja diskursiivinen 
institutionalismi ottaakin muita institutionaalisia teorioita paremmin huomioon 
yksittäiset toimijat osana laajempaa kokonaisuutta. Valta ei riipu pelkästään toimijoiden 
asemasta vaan myös heidän tarkoitusperistään ja ideoistaan (mt., 18). Näin on myös 
työeläkejärjestelmässä. 
Samaan aikaan, kun diskursiivinen institutionalismi pyrkii paljastamaan rakenteellisen 
 7 
 
institutionaalisen vallan, on historiallinen institutionalismi oiva apuväline ymmärtämään 
poliittisten toimijoiden "erilaisia yhteisiä ymmärryksiä, joiden pohjalta ongelmia 
ratkaistaan ja ratkaisuja etsitään" (Thelen 1999, 371). Thelenin mukaan (mt., 375) 
"intressit ja tavoitteet syntyvät institutionaalisessa kontekstissa, eivätkä ole siitä 
erillisiä". Toisin sanoen voi myös todeta, että institutionaalinen konteksti vaikuttaa 
käytettävään diskurssiin (Smismans 2003, 474). Historiallis-institutionalistinen 
tarkastelu tekee instituutioista polkuriippuvaisia. Tällöin instituutiot seuraavat aina yhtä 
polkua kunnes tulevat kriittiseen käännekohtaan, jossa on mahdollista valita uusi suunta 
tai seurata vanhaa. Hiljattaisen muutoksen selittäjänä historiallinen institutionalismi ei 
olekaan parhaimmillaan. Usein muutoksen selittää instituution sisäinen, endogeeninen 
prosessi, ei ulkoa tuleva shokki (Schmidt 2010, 5). Vaikka muutos tapahtuisikin 
yhtäkkiä eksogeenisen shokin takia, lienee muutoksen mahdollistanut pitkäaikainen 
endogeeninen muutosprosessi. Tämä pätee myös suomalaiseen työeläkejärjestelmään. 
Hajautetun työeläkejärjestelmän näkeminen polkuriippuvaisena instituutiona, joka voi 
murtautua polulta ulos vain kriittisessä käännekohdassa, ei ota huomioon jo tapahtuvaa 
muutosta instituution sisällä. ”Minkään järjestelmän politiikan ja siinä tapahtuvan 
muutoksen ymmärtäminen ei ole mahdollista ilman sen organisaatiokentän toimijoiden 
jatkuvasti uudelleen tuottaman institutionaalisen todellisuuden ja sen muutoksien 
ymmärtämistä” (Johanson ym. 2012, 227). Suomalaisessa työeläkejärjestelmässä on 
siirrytty 1990-luvun laman jälkeen suuntaan, jossa vastuuta työeläkkeistä on siirretty 
yhä enemmän palkansaajien harteille ja verottajan harteille (esim. Hannikainen ja 
Vauhkonen 2012). Samalla on toteutettu useita sijoitustoimintaa koskevia uudistuksia. 
Prosessi on selkeä, mutta sen tuottama muutos työeläkejärjestelmään dynaaminen. 
Vaikka järjestelmä muuttuisi näennäisesti vain vähän, on järjestelmän kuitenkin kullakin 
ajanhetkellä kopio järjestelmästä aiempana ajanhetkenä, mutta tapahtuneen muutoksen 
vuoksi eri ajanhetken kopioita voi olla vaikeaa tunnistaa samaksi (Johanson ym. 2012, 
227). ”Toisaalta kunkin kopion oikeutus voi perustua aiempien kopioiden tai 
alkuperäisen lähtökohdan legitimiteettiin, vaikka uusimmassa versiossa ei olisi enää 
lainkaan aiempaan kopioon liittyviä oikeutuksen tai hyväksyttävyyden piirteitä” (mt.). 
Tämä voi tarkoittaa, että järjestelmän tai instituutioiden peruspilareissa on tapahtunut 
muutosta, vaikka ulkoa sitä ei huomaisi. 
Oman diskursiivis-institutionalistisen lähestymistapansa luoneet Arts ja Buizer (2009, 
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340) kirjoittavat, että heidän mielestään mielenkiintoista on tarkastella, kuinka ideat ja 
konseptit tulevat institutionalisoiduiksi sosiaalisessa toiminnassa – toisin sanoen: kuinka 
diskurssit institutionalisoidaan ja miten ne vaikuttavat sosiaalisiin prosesseihin. Heidän 
mielestään (mt., 343) polkuriippuvuuden käsite pitäisi ulottaa instituutioiden lisäksi 
ideoihin. Työeläkejärjestelmää koskevassa keskustelussa on hedelmällisempää nähdä 
hajautettu työeläkejärjestelmä yhtenä institutionaalisena polkuna, ei polkuriippuvaisena 
järjestelmänä. Polkuriippuvuuden käsitteen laajentaminen koskemaan myös ideoita 
tarjoaa kuitenkin uuden näkökulman muutoksen tarkasteluun dynaamisena prosessina. 
Työnantajapuolelle yksi työeläkejärjestelmää legitimoiva tekijä on ollut yritysten 
pääomahuollosta huolehtiminen, takaisinlainausoikeus (ks. Hannikainen ja Vauhkonen 
2012, 404–413). Suomessa rahoitusmarkkinat avautuivat 1980-luvun puolivälissä, jonka 
jälkeen takaisinlainausoikeus on menettänyt entisen kaltaisen merkityksensä. Kun 
pääomahuollon idean polku on alkanut kadota rahoitusmarkkinoiden avautumisen 
myötä, myös työeläkejärjestelmän institutionaalinen polku voi sortua. 
Lynggaard (2007, 294–295) kuvailee diskursiivisen institutionalismin seuraavasti: 
muutosta voi tapahtua, jos ideoista tulee diskursseja ja diskurssit institutionalisoituvat. 
Hänen mukaansa diskursiivisen institutionalismin lähestymistapaan kuuluu se, että 
vaihtoehtoisen diskurssin olemassaolo on välttämätön vaatimus institutionaaliselle 
muutokselle. Tutkimuskirjallisuus (ks. Johanson ym. 2011) ja tutkimushaastatteluni 
paljastavat, vaihtoehtoisia diskursseja on olemassa. Keskustelu hajautetusta ja 
keskitetystä työeläkejärjestelmästä (Sorsa 2012) paljastaa, että ideoista on tullut myös 
diskursseja. Lynggaard (2007, 295–296) kirjoittaa, että institutionaalisen aseman 
saaneet diskurssit ovat aina paremmassa asemassa kuin niille tarjotut vaihtoehdot. Näin 
ollen ei olekaan ihme, että suomalaisen työeläkejärjestelmän muutokset eivät johtane 
muutokseen järjestelmän peruspilareissa. Suomalainen eläkejärjestelmä on 
institutionaalisesti epämääräinen, minkä vuoksi se on pystynyt sopeutumaan jopa 
suuriin muutoksiin järjestelmän yksittäisissä piirteissä (Johanson ym. 2012, 243). 
Muutokset järjestelmän yksittäisissä voivat kuitenkin kieliä laajemmasta dynaamisesta, 
endogeenisesta muutoksesta järjestelmän sisällä. Institutionaaliset muutokset ovat usein 
tiedostamattomia – ihmiset rakentavat uutta ja tuhoavat vanhaa tietämättään (Schmidt 
2010, 13). 
Suomen TyEL-järjestelmä perustettiin 1960-luvulla työmarkkinajärjestöjen aloitteesta ja 
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sosialidemokraattien ja kokoomuksen tuella (Niemelä 2011, 26–30). Tällöin päädyttiin, 
pitkälti työnantajapuolen vaatimuksesta, hajautettuun työeläkejärjestelmän 
toimeenpanoon. Useiden eläkeyhtiöiden, -kassojen ja -säätiöiden malli oli valmis. 
Järjestelmää perusteltiin tuolloin usein eri argumentein, muun muassa 
"eläkerahastososialismin" pelolla. Järjestelmän kopioimisen seurauksena 1960-luvulla 
käytetyt argumentit ovat kuitenkin menettäneet osittain merkityksensä, mutta 
työeläkkeiden toimeenpanon hajautusta ei ole vakavasti haastettu. Järjestelmää 
tuotetaan uudelleen muuttamalla vanhojen perustelujen sisältöä ja tuottamalla uusia 
perusteluja sen sijaan, että pohdittaisiin uudelleen järjestelmän luonnetta. 
Institutionaalinen sopeutuminen voidaan nähdä suomalaisen työeläkejärjestelmän 
eduksi (Johanson ym. 2012, 243). Se ei kuitenkaan selitä sitä, miksi 
työeläkejärjestelmän hajautuksesta pidetään kiinni. 
Tutkielma ei ota kantaa siihen, onko nykyinen tapa hyvä vai huono tapa järjestää 
eläkkeiden toimeenpano. Vaikka tutkielmassa tarkastellaan eri argumentteja, joilla 
nykyistä järjestelmää puolustetaan tai vastustetaan, huomio kiinnittyy tapahtuneen 
muutoksen kuvailuun ja mahdolliseen muutokseen tulevaisuudessa. Koska hajautettu 
työeläkejärjestelmä on institutionaalinen polku, on tällöin tutkimuskohteena 
järjestelmän institutionaalinen logiikka ja sen vahvistaminen sekä 
uudelleentuottaminen. Thelenin (1999) mukaan institutionaalinen logiikka tarkoittaa 
erilaisia yhteisiä ymmärryksiä, jotka syntyvät institutionaalisessa kontekstissa. 
Tutkimuksen kohteena ovatkin institutionaalisen logiikan taustalla olevat säännöt, 
normit ja kulttuurit eli diskurssit, joita instituution toimijat luovat ja vahvistavat. 
Työeläkejärjestelmän yhteydessä instituution toimijat kattaa kaikki järjestelmän 
"sisäpiiriläiset" eli työeläkeyhtiöiden toimijat, eläkeyhtiöiden edunvalvojat, 
vakuutusalan valvontaviranomaiset, työmarkkinajärjestöjen edustajat 
työeläkejärjestelmän piirissä sekä muut aktiivisesti työeläkejärjestelmän toimeenpanon 
kanssa tekemisessä olevat henkilöt, esimerkiksi sosiaali- ja terveysministeriön 
virkamiehet. Koska kyseessä on institutionaalinen polku, jota erilaisin diskursiivisin 
tavoin pidetään yllä ja tuotetaan uudelleen, on mahdollista, että kyseiset toimijat 
tuottavat hajautettua työeläkejärjestelmää uusintavaa diskurssia keskenään samalla 
tapaa huolimatta siitä, mitä tahoa yksittäinen institutionaalinen toimija edustaa. 
Keskeistä työeläkejärjestelmän hajautuksen diskursiivisen institutionaalisen logiikan 
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muutoksen kannalta onkin politiikan muodostajien kommunikaatioprosessi (Schmidt 
2008, 322). Politiikan muodostajien kommunikaatioprosessilla tarkoitetaan niitä 
keskusteluja ja sitä diskurssin muodostumista, joka tapahtuu järjestelmän sisäpiiriläisten 
kesken. Kyseessä ei ole siis julkinen keskustelu, jossa uusille diskursseille pyritään 
saamaan ”kansan hyväksyntä”, vaan tilanne, jossa politiikan muodostajat 
kommunikoivat keskenään ideoista ja diskursseista. 
Tutkielmani lähtöoletus on, että työeläkejärjestelmän toimeenpanon hajautuksen 
institutionaalista logiikkaa tuotetaan uudelleen huolimatta siitä, että alkuperäiset 
perustelut eivät ole enää hajautuksen puolustamisen kannalta yhtä relevantteja kuin 
ennen. Perusteluja ja jopa lainsäädäntöä on muutettu tukemaan hajautettua järjestelmää 
uudenlaisessa ympäristössä, jossa rahoitusmarkkinat ovat globaalit ja kansallisvaltiot 
eivät ole suljettuja talouksia. Muutos ei ole tapahtunut kuitenkaan yhtäkkiä, vaan 
ajatuskulku ja diskurssit ovat muuttuneet pikkuhiljaa vuosien varrella. Tällöin ei voida 
puhua polkuriippuvaisesta instituutiosta vaan institutionaalisesta polusta, jota hajautetun 
työeläkejärjestelmän toimijat rakentavat jatkuvasti. Tutkielmassani onkin tarkasteltu 
työeläkejärjestelmän diskursiivisen institutionaalisen logiikan muutosta. 
Työeläkejärjestelmän hajautuksen tutkiminen diskursiivisen institutionalismin keinoin 
avaa uusia ovia niin politiikan tutkimukselle kuin hallinnon tutkimuksellekin. 
Työeläkejärjestelmän hajautuksen diskursiivisen institutionaalisen muutoksen 
tutkiminen systematisoi työeläkejärjestelmän institutionaalista kuvaa. 
Työeläkejärjestelmä toimii vuorovaikutuksessa ympäröivään maailmaan, ja koska 
työeläkeyhtiöt ovat suuria raha- ja valtakeskittymiä, järjestelmän mahdollinen muutos 
voi muuttaa suuresti myös ympäröivää yhteiskuntaa.  
2.2. Teorian operationalisointi 
Diskursiivisen institutionalismin kautta on mahdollista tarkastella ideoita, ideoiden 
systematisoitumista diskurssiksi, diskurssin institutionalisoitumista rakenteiksi ja 
käytännöiksi sekä jo institutionalisoituneita diskursseja (ks. Schmidt 2010). 
Tutkimukseni aiheena on tarkastella työeläkejärjestelmän hajautuksen institutionaalisen 
logiikan muutosta. Tarkastelen aihetta diskursiivisen institutionalismin kautta 
kuvailevasti. Tarkastelun kohteena ovat jo institutionalisoituneet diskurssit – ei se, miten 
nämä diskurssit ovat muodostuneet ideoista, miten ideat ovat systematisoituneet 
diskurssiksi ja miten diskurssit ovat systematisoituneet ja institutionalisoituneet 
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järjestelmää hallitseviksi rakenteiksi. Väistämättä tutkimukseni sivuaa myös diskurssien 
systematisoitumista ja institutionalisoitumista prosessina, mutta tarkastelu on 
kuvailevaa. Diskursiivisessa institutionalismissa diskursiivisessa prosessissa eli 
diskurssin muotoutumisessa on kyse kommunikaatiosta (mt., 3). Usein tarkastelussa on 
julkinen kommunikaatio eli se, miten julkisessa keskustelussa jokin idea 
systematisoituu diskurssiksi, miten diskurssi institutionalisoituu ja minkälaisia 
valtarakenteita uusi diskurssi muodostaa. Kommunikaatioprosesseja onkin monia (mt.). 
Julkisten kommunikaatioprosessien lisäksi tärkeitä ovat yksityiset 
kommunikaatioprosessit, joissa instituutioiden sisäpiiriläiset kommunikoivat luoden 
uusia diskursseja. Sisäpiiriläisten lisäksi valtaa voi olla myös muilla kuin 
sisäpiiriläisillä, vaikka heillä ei virallista valta-asemaa, esimerkiksi johtotehtävää, 
olisikaan (mt., 18). Lähestyn kuitenkin työeläkejärjestelmän hajautuksen diskursiivisen 
institutionaalisen logiikan muutosta haastattelemalla järjestelmän sisäpiiriläisiä, joilla 
on tai on ollut keskeinen valta-asema järjestelmän eri organisaatioissa. Heillä on ollut 
mahdollisuus muuttaa institutionalisoituneita diskursseja järjestelmän sisällä (mt., 15). 
Institutionaalisen muutoksen kannalta on tärkeää tarkastella niin yksityistä kuin julkista 
keskustelua (mt., 15–16). Koska tutkin työeläkejärjestelmän sisäpiiriläisten näkemyksiä, 
on kyse yksityisistä keskusteluista, schmidtiläisittäin politiikan muodostajien välisistä 
keskusteluista. 
Kysymyksenasettelu työeläkejärjestelmän puolesta ja vastaan käytetyistä argumenteista 
on dikotominen. Vastakkainasettelu on rakennettu aiemman tutkimuskirjallisuuden 
perusteella. Se ei anna tilaa julkisessa keskustelussa ja kirjallisuudessa esitetylle 
näkemysten moninaisuudelle, joissa työeläkejärjestelmän hajautuksen perusteita 
tarkastellaan hyvinkin erilaisista näkökulmista (ks. Johanson ym. 2011). Dikotomisten 
puolesta-vastaan-argumenttien tarkastelu kuitenkin paljastaa sen, mitä 
työeläkejärjestelmän toimijat pitävät hyvänä tai huonona, tavoittelevat tai näkevät 
tavoiteltavan arvoisena asiana. ”Diskursiivisessa institutionalismissa toimijat ajattelevat 
rationaalisesti; he vievät tavoitteitaan eteenpäin sen mukaisesti kuin he uskovat faktojen 
olevan. Toimijat eivät ainoastaan kykene ajattelemaan, puhumaan ja toimimaan, vaan he 
pystyvät pohtimaan ajatuksiaan, reflektoimaan toimintaansa ja esittämään tavoitteitaan. 
He pystyvät muuttamaan toimintaansa sen mukaan, mitä he ajattelevat toiminnastaan, 
kertomaan siitä, mitä he ajattelevat tekevänsä ja muuttamaan toimintaansa sen mukaan, 
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mitä toiset kertovat heidän ajattelevan, sanovan ja tekevän” (Schmidt 2010, 17). Kun 
tarkastelussa ovat dikotomiset puolesta-vastaan-argumentit, haastateltavat joutuvat 
pohtimaan ajatuksiaan, reflektoimaan toimintaansa ja esittämään tavoiteltavaksi 
katsomiaan asioita. 
Puolesta-vastaan-argumentit eivät kerro ainoastaan työeläkejärjestelmän tämän hetken 
perusteista vaan paljastavat haastateltavat kertomaan laajemmin, mitä mieltä he ovat 
järjestelmän perusrakenteista. Näin ollen paljastuu myös haastateltavien eli 
eläkejärjestelmän sisäpiiriläisten logiikka, jolla he suhtautuvat työeläkejärjestelmän 
hajautukseen. Diskursiivisen institutionalismin ja työeläkejärjestelmän hajautuksen 
diskursiivisen institutionaalisen logiikan muutoksen näkökulmasta olennaista on se, 
miten työeläkejärjestelmän toimijat suhtautuvat hajautuksen historiallisiin perusteisiin, 
nykyisiin perusteisiin, perusteluiden muutokseen historiallisessa kontekstissa ja 
mahdolliseen tulevaisuuden muutoksen. Diskursiivinen institutionalismi mahdollistaa 
muutoksen dynaamisen tarkastelun, ja kuvailemalla muutosta voi tutkia niitä 
argumentteja, joilla järjestelmän sisäpiiriläiset oikeuttavat nykyisen järjestelmän tai 
vastustavat sitä. Tutkielmassani argumenteissa tutkimuksen kohteena ovat uskomukset 
faktoista (mt., 17), joita työeläkejärjestelmän toimijat esittävät järjestelmän hyvistä ja 
huonoista puolista ja käytännöistä. Hyvillä ja huonoilla puolilla perustellaan 
työeläkejärjestelmän hajautusta, ja keskeistä on tietää, mille uskomuksille järjestelmän 
sisäpiiriläiset perustavat näkemyksensä, ja millä he tuottavat työeläkejärjestelmän 
hajautuksen institutionaalista logiikkaa tukevia diskursseja. Tarkastelun kohteena ovat 
siis hajautuksen institutionaalinen logiikka, hajautusta tukevat diskurssit, diskurssien 
perustana käytetyt argumentit ja uskomukset, joihin argumentit perustuvat. Kuvailen ja 
analysoin diskursseja, argumentteja ja uskomuksia analyysiluvussa yksitellen 
tutkimuskirjallisuudesta ja haastatteluista esiin nousseeseen jaotteluun perustuen. 
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3. Suomen työeläkejärjestelmä 
3.1. Suomen työeläkejärjestelmän historia ja nykytila 
Suomen työeläkejärjestelmä on ollut ja on mielenkiintoinen yhdistelmä julkista ja 
yksityistä hallintoa. Työeläkejärjestelmä perustettiin 1960-luvun alussa 
työmarkkinaosapuolten välisellä sopimuksella, jonka eduskunta hyväksyi laiksi. 
Työeläkejärjestelmän luomisen taustalla oli vuoden 1956 kansaneläkeuudistuksessa 
heikentynyt kansaneläke. Uudistuksessa kansaneläkkeestä poistettiin ansiosidonnaisuus, 
ja työmarkkinajärjestöt katsoivat, että kansaneläkejärjestelmä ei taannut palkansaajille 
enää riittävää eläkettä. (Niemelä 2011, 26–30.) 
Uudistusta lähdettiin viemään eteenpäin työmarkkinaosapuolten voimin. Ruotsiin oli 
luotu työeläkejärjestelmän vain muutamia vuosia aiemmin, ja siellä työnantajat eivät 
olleet tyytyväisiä sosialidemokraattien ja työväenliikkeen toteuttamaan 
eläkejärjestelmään, jossa eläkerahastot olivat julkisesti eikä yksityisesti hallinnoituja 
(mt., 22–25). Ruotsin ratkaisu ei tyydyttänyt paikallista työnantajapuolta, ja Suomessa 
haluttiin välttää sama tilanne. Työeläkkeen tarkoituksena oli säilyttää eläkkeiden 
kulutustaso ja eläkevakuutus sidottaisiin ansiotuloihin. Komiteamietinnön mukaan 
eläkejärjestelmän hallinto olisi hajautettu ja sitä hoitaisivat yksityiset vakuutusyhtiöt, 
eläkekassat ja eläkesäätiöt. Tällä pyrittiin estämään ”eläkesosialismi”, jossa politiikka 
pääsisi määrittelemään eläkevarojen käytöstä (Johanson ja Sorsa 2011, 156). 
Eläkejärjestelmän perustamisen aikoihin komitea perusteli hajautettua mallia muun 
muassa varojen sijoituksen mutkattomuudella. Työnantajat saivat eläkevaroihin myös 
automaattisen takaisinlainausoikeuden, jonka avulla pyrittiin vahvistamaan 
elinkeinoelämän rahoituspohjaa. Takaisinlainausoikeus oli ollut eläkesäätiöillä jo ennen 
työeläkejärjestelmän perustamista, ja takaisinlainaoikeuden ottaminen osaksi 
järjestelmää oli ehtona järjestelmän syntymiselle (Hannikainen ja Vauhkonen 2012, 
404). 
Ratkaisu työeläkejärjestelmän perustamisesta syntyikin suhteellisen kiistattomasti 
työmarkkinajärjestöjen komiteamietinnön pohjalta. Työnantajapuoli pyrki estämään 
eläkekysymyksen politisoitumisen, koska hajautetun, yksityisesti järjestetyn 
työeläkejärjestelmän vaihtoehtona olisi ollut Ruotsin mallin mukaan järjestetty julkisesti 
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hallinnoitu eläkejärjestelmä. Työmarkkinajärjestöjen saavutettua sovun myös 
työeläkelain eduskuntakäsittely eteni jouhevasti. (Niemelä 2011, 27–29.)  
Suomen eläkejärjestelmässä valtio jäi ikään kuin työmarkkinaosapuolten, erityisesti 
elinkeinoelämän alle. Eläkerahastot jäivät Suomessa elinkeinoelämän käyttöön, millä 
tuettiin Suomen talouspolitiikan keskeisiä kulmakiviä talouskasvua, runsaita 
investointeja ja kilpailukykyä. Suomen työeläkerahastot ovat olleet alusta asti 
yksityisesti järjestetyt ja hallinnoidut. Etenkin järjestelmän alkuvuosikymmeninä mutta 
myös myöhemmin rahastot ovat palvelleet yksityistä elinkeinoelämää esimerkiksi 
parantamalla yritysten mahdollisuuksia saada pääomia markkinoilta. (Hannikainen ja 
Vauhkonen 2012, 404–413.) Suomalainen kansaneläkejärjestelmä oli ollut osittain 
rahastoivat jo 1930-luvulla (mt., 46). Uusi keksintö eläkerahastot eivät olleet. 
Suomen työeläkejärjestelmä on yhdistelmä jakojärjestelmää ja rahastoivaa järjestelmää, 
eli osa työeläkemaksuista päätyy suoraan maksuun ja osa rahastoidaan (Johanson ja 
Sorsa 2010, 15). Näin työeläkemaksua maksavat työnantajat sekä työntekijät maksavat 
samalla sekä omiaan että aiempien sukupolvien eläkkeitä. Työeläkejärjestelmä on 
pakollinen kaikille palkansaajille (ks. Korkman 2011). Työeläkkeet ovat myös 
etuusperusteisia, eli eläkkeen suuruus on määritelty, ja sitä rahoittavat työeläkemaksut 
voivat muuttua (Hilli ja Pennanen 2011, 76). Vaihtoehto etuusperusteiselle 
eläkejärjestelmässä on maksuperusteinen järjestelmä, jossa eläkemaksu määritellään 
ensin, ja eläke-etuudet riippuvat vakuuttajan sijoitustoiminnan onnistumisesta ja 
eläkeläisen eliniän pituudesta (mt.). Työeläkejärjestelmä kattaa vanhuuseläkkeen, 
työkyvyttömyyseläkkeen, osa-aikaeläkkeet, työeläkekuntoutuksen sekä perhe-eläkkeet. 
Suomen työeläkejärjestelmän osittain rahastoiva piirre on johtanut siihen, että 
eläkeyhtiöille on kertynyt merkittäviä eläkevaroja. Eläkerahastoja kerätään 
työeläkemaksuista etukäteen yksilökohtaisten eli henkilökohtaisten eläkevastuiden 
kattamiseksi. Jokainen eläkelaitos vastaa oman vastuuvelkansa maksamisesta. 
Vastuuvelka tarkoittaa sitä eläkevastuuta, jonka eläkeyhtiö lupautuu maksamaan 
ottaessaan hoitaakseen yksittäisten työntekijöiden eläkkeet. Vain noin neljännes 
eläkevaroista on rahastoitu, valtaosa eläkemaksuista kiertää suoraan työeläkemaksujen 
maksajilta eläkkeensaajille. Rahastojen koko määräytyy saatavien työeläkemaksujen, 
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maksettavien eläkevastuiden ja sijoitustoiminnan tuottojen summana. (Lassila ja 
Valkonen 2011a, 55.) 
Suomessa työeläkkeen peruste on työsuhde.  Työantaja valitsee eläkeyhtiön, johon se 
maksaa työntekijänsä eläkkeet. Työntekijällä ei ole valtaa päättää siitä, kuka eläkkeitä 
hallinnoi. Eläke määräytyy työansioiden mukaan, eikä se kerry esimerkiksi 
työttömyyden aikana. Osa sosiaalietuuksista kerryttää eläkettä, esimerkiksi opintotuki. 
Eläkkeen suuruus riippuu ansioiden suuruudesta, ja eläkkeen tavoitteena on turvata 
riittävä elintaso eläkeläisille. Koska työeläkejärjestelmä on osittain rahastoiva 
jakojärjestelmä, niin järjestelmän aiheuttavat tulonsiirrot tapahtuvat sekä sukupolvien 
välillä että osittain sukupolvien sisällä. (Niemelä 2011, 21.) 
Työeläkejärjestelmän yksi kuriositeetti on, että eläkekentällä toimii niin eläkesäätiöitä, 
eläkekassoja kuin työeläkevakuutusyhtiöitä. Tässä tutkielmassa tarkastelu rajoittuu 
työeläkevakuutusyhtiöihin, joita on seitsemän. Viime vuosina eläkekentällä on vallinnut 
keskittämisen trendi, kun yhä useampi eläkesäätiö tai -kassa on lopettanut toimintansa 
ja työnantaja on siirtänyt työeläkkeet jonkin työeläkevakuutusyhtiön alaisuuteen. Tämä 
on seurausta institutionaalisista muutoksista työeläkejärjestelmässä (Johanson ja Sorsa 
2010, 70). Kun vuonna 1964 työeläkesäätiöitä oli 161, vuoden 2013 alussa niitä oli 
laskutavasta riippuen 15–17 (Eläkesäätiöyhdistys 2013). Vakuutukset on siirretty 
työeläkeyhtiöihin, ja kehitys on johtanut suomalaisen eläkesijoituspääoman 
keskittymiseen yhä harvempien toimijoiden käsiin. Joidenkin tutkimusten mukaan 
suuret eläkerahastot ovat tehokkaampia toimissaan kuin pienet eläkerahastot. Tämä on 
herättänyt keskustelua siitä, pitäisikö eläkerahastot yhdistää yhdeksi suureksi toimijaksi 
(ks. Johanson ja Sorsa 2011). Siitä huolimatta eläkelaitosten määrän väheneminen ja 
eläkerahojen keskittyminen on johtanut myös vallan keskittymiseen. Yksityisten alojen 
työeläkejärjestelmässä liikkuvien rahamäärien keskittyminen erityisesti kahden 
suurimman eläkeyhtiön käsiin on lisännyt näiden yhtiöiden valtaa (Lassila ja Valkonen 
2011a, 59–60). Toisaalta valtaa on siirtynyt työmarkkinajärjestöille hallintoneuvosto- ja 
hallitustyöskentelyn muodossa, ja toisaalta myös eläkeyhtiöiden varsinainen johto istuu 
yhä suurempien rahamassojen päällä. 
Eläkeyhtiöt ovat yhtiömuodoltaan keskinäisiä, mikä tarkoittaa, että valtaa käyttävät niin 
vakuutuksenottajat eli työnantajat kuin vakuutetut eli työntekijätkin, ja mikäli 
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yhtiöjärjestyksessä niin määrätään, myös takuupääoman omistajat (Kallio 2011, 127).
1
 
Keskinäisissä eläkeyhtiöissä hallintoneuvosto valitsee hallituksen ja valvoo sen ja 
yhtiön hallinnon toimintaa (Lassila ja Valkonen 2011a, 57–58). Lakisääteisesti puolet 
hallintoneuvoston ja hallituksen paikoista kuuluvat työnantaja- ja 
palkansaajakeskusjärjestöjen edustajille, joita on yhtä monta. Useissa eläkeyhtiöissä 
työmarkkinaosapuolten luottamusta nauttivia hallitusjäseniä on paljon enemmän kuin 
puolet hallituksesta (Sorsa 2011a, 220–221).  Tätä kautta työmarkkinajärjestöjen ote 
eläkeyhtiöistä pysyy vahvana. Hallitus valitsee eläkeyhtiön toimitusjohtajan ja valvoo 
hänen toimintaansa (mt.). Eläkeyhtiöt tekevät päätöksiä, jotka koskevat eläkkeiden 
maksua, mutta ne eivät ole organisaatioina osa eläkepolitiikasta päättävää 
koordinaatioverkostoa (Johanson ja Sorsa 2011, 14). Eläkeyhtiöt omistavat niille 
kuuluvat rahastot, ja niiden tehtävänä on kerätä eläkemaksuja ja maksaa eläkkeitä. 
Tähän tehtävään kuuluu sijoitustoiminnasta huolehtiminen, jota säädellään kattavasti. 
Suomessa on seitsemän eläkeyhtiötä, joista kaksi suurinta, Ilmarinen ja Varma, 
omistavat vajaat puolet kaikista työeläkevaroista. Työeläkevaroja oli vuoden 2012 
lopussa Työeläkevakuuttajat Telan mukaan 149,6 miljardia euroa. Yksityisten 
työeläkevakuutusyhtiöiden omistukset ovat tästä noin kaksi kolmasosaa. Varman ja 
Ilmarisen lisäksi muita eläkeyhtiöitä ovat Eläke-Tapiola, Eläke-Fennia, Eläke-Veritas, 
Pensions-Ålandia ja Etera. (Lassila ja Valkonen 2011a, 56.) Eläke-Tapiola ja Eläke-
Fennia ovat sittemmin kertoneet yhdistyvänsä (Taloussanomat 27.3.2013). Kattavan 
säätelyn ohella ja eläkekentällä on useita vallankäyttäjiä. Esimerkkejä näistä ovat muun 
muassa sosiaali- ja terveysministeriö (STM), Eläketurvakeskus (ETK), 
Työeläkevakuuttajat TELA eli työeläkeyhtiöiden edunvalvontajärjestö sekä suurimmat 
työmarkkinajärjestöt Akava, SAK, STTK ja EK. Suomen rahoitus- ja vakuutusalan 
valvoja Finanssivalvonta valvoo eläkeyhtiöiden sijoitus- ja muuta toimintaa. (Johanson 
ja Sorsa 2010, 39.) 
Organisatorisesti työeläkekenttä jakaantuu kolmeen: sidosryhmiin, 
koordinointiorganisaatioihin ja eläkelaitoksiin. Näistä eläkelaitokset edustavat 
eläkkeiden toimeenpanopuolta. Kentällä sidosryhmien, esimerkiksi STM:n ja eri 
                                                 
1
 Kallio (2011) muun muassa pohtii, pitäisikö työmarkkinajärjestöjen valtaa vahvistaa eläkeyhtiöiden hal-
lituksissa ja omistajaportaassa. Vastakkaista näkemystä esittävät Hilli ja Pennanen (2011). 
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tutkimuslaitosten, ja eläkeyhtiöiden välistä toimintaa välittävät koordinaatio-
organisaatiot. Keskeiset koordinaatio-organisaatiot ETK, TELA ja Kansaneläkelaitos 
(KELA) ovat tärkeässä roolissa tietovirtojen kontrolloijina (Johanson ja Sorsa 2010, 
59). Koordinaatioasema antaa mahdollisuuden eläkekentän informaationkulun 
sääntelyyn. On tärkeää myös havaita, että ”eläke-etuuksien ja eläkemaksujen 
koordinaatio on työmarkkinaosapuolien ja järjestelmän lakisääteisen luonteen takia 
valtiovallan päätöksenteon piirissä, mutta järjestelmän synnyttämä pääoma on puhtaasti 
keskitetyn koordinaation ulkopuolella yksityisten eläkelaitosten omistuksessa ja 
hallinnassa” (Sorsa 2011a, 118). 
Työeläkejärjestelmän yksi piirre on se, että eläkeyhtiöt vastaavat yhteisesti veloista, 
mikäli yksittäinen eläkeyhtiö ajautuu konkurssiin. Tästä seuraa, että yksittäisten 
eläkeyhtiöiden riskinottoa ja tuottojen saamismahdollisuuksia rajoitetaan yhteisillä 
säännöillä. Näennäisestä kilpailuasetelmasta huolimatta muiden eläkeyhtiöiden 
intressinä ei ole toisten eläkeyhtiöiden ajaminen konkurssiin. Vakavaraisuussäännösten 
perusteella sijoitusten riskiä voidaan lisätä ainoastaan eläkeyhtiökohtaisesti 
suhteutettuna toimintapääomaan. Säädökset ikään kuin ottavat valtaa ja vastuuta pois 
eläkeyhtiöiltä koko järjestelmälle mutta jättävät kuitenkin koko rahastojen käytön 
eläkeyhtiöiden huomaan. (Lassila ja Valkonen 2011a, 58–59.) Tämä onkin johtanut 
peliteoreettiseen nollasummatilanteeseen
2
, joka ohjaa kutakin eläkeyhtiötä toimimaan 
toistensa tavoin osakesijoittamisessa (Johanson ja Sorsa 2010, 73–75). 
Sijoitustoiminnalla voidaan vaikuttaa työnantajan työeläkemaksujen suuruuteen. 
Eläkeyhtiöiden sijoitustuottojen ollessa suuret työnantajien työeläkemaksut laskevat. 
Sijoitustuottojen lisäksi työeläkeyhtiöt voivat kilpailla asiakasmaksuilla ja palvelulla. 
Eläkeyhtiöitä koskeva julkinen keskustelu on työeläkejärjestelmän 
läpinäkyvyysongelmien lisäksi keskittynyt yhtiöiden sijoitustoimintaan ja niiden 
tuottoihin. Työeläkemaksujen korotuspaineet (Yle 14.4.2013) esimerkiksi huoltosuhteen 
heiketessä johtavat eläkkeitä heikentäviin eläkeuudistuksiin. Eläkkeillä on perustuslain 
                                                 
2
 Peliteoreettinen tilanne on syventynyt talouskriisin vuoksi. STM joutui säätämään määräaikaisen lain es-
tääkseen eläkeyhtiöitä myymästä suuria määriä osakeomistuksiin vakavaraisuussäännösten takia, kun 
pörssikurssit lähtivät huimaan laskuun Lehman Brothersin kaatumisesta alkaneen vyöryn takia. ”Mikäli 
yhtiö päättää ottaa varovaisen linjan ja olla sisällyttämättä puskuria toimintapääomaan, ei tämä ole järke-
vää siinä tapauksessa, jos muut yhtiöt sisällyttävät puskurin toimintapääomaansa ja uudet vakavaraisuus-
säännöt luodaan tämän kehityksen mukaisesti (ja toisinpäin)” (Sorsa 2011b, 114). 
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tuoma suoja, mutta kohtuullisina pidettyjä heikennyksiä voidaan tehdä ilman, että asian 
katsotaan koskevan perustuslailliseen oikeuteen puuttumista (ks. Arajärvi 2011). Tästä 
esimerkkinä toimii tulevaisuuden eläkkeitä pienentävä elinaikakerroin (Lassila ja 
Valtonen 2011, 55–56). 
Sijoitustoiminnassa huomio on keskittynyt myös finanssoitumiseen. Finanssoitumisella 
tarkoitetaan muutosta, jossa sijoittamisen ja rahoitusmarkkinoiden rooli yhteiskunnassa 
kasvaa merkittävästi. Finanssoitumiselle keskeistä on isojen rahamassojen 
kerääntyminen harvoille toimijoille. Eläkerahastot ovat osaltaan tehneet 
finanssoitumisen projektista institutionaalisesti muutosvoimaisen. Eläkejärjestelmät 
ovat jakautuneet jakojärjestelmiin ja rahastoiviin järjestelmiin, eikä eläkkeiden 
rahastoituminen ole ollut itsestään selvä. Viime vuosikymmenten kehityssuunta 
eläkejärjestelmissä on kohti finanssoitumista, mistä esimerkkinä toimivat muun muassa 
suomalaiset eläkereformit. Suomessa eläkejärjestelmä ei toiminut järjestelmän luomisen 
aikoihin finanssoitumisen logiikalla. (Sorsa 2011a, 95.) 
Työeläkejärjestelmän tärkein kanava osallistua elinkeinoelämän rahoittamiseen olivat 
yritysten työeläkemaksujen takaisinmaksuoikeus. Osakemarkkinat olivat tuolloin 
toimimattomat, koska ulkomaisia sijoituksia ei saanut olla ja yksityishenkilöiden 
osinkoja verotettiin nykyistä korkeammalla prosentilla (Lassila ja Valkonen 2011a, 56–
57). 
Sijoitustoimintaa kuitenkin kehittyi pikku hiljaa, kun kaikki yritykset eivät käyttäneet 
takaisinlainaoikeutta, mutta käytännössä nämä varat menivät asiakasyritysten 
rahoitukseen tai kiinteistösijoituksiin. Erilaisten sijoituskohteiden kirjo ei ollut yhtä 
värikäs kuin nykyisillä globaaleilla rahoitusmarkkinoilla. Sijoituspäätöksiin vaikutti 
myös se, että käytännössä eläkeyhtiöt olivat liikepankeista ja vakuutuslaitoksista 
muodostuneita rahoituslaitosryhmittymiä. Eläkeyhtiöt omistavat kiinteästi 
teollisuusyrityksiä, ja valtapiirin laajentaminen oli mahdollista myöntämällä rahoitusta 
uusille yrityksille. Finanssoitumisen kehitys alkoikin vasta 1990-luvun laman ja 
pankkikriisin myötä, kun pankkimarkkinat joutuivat myllerrykseen ja aiemmat 
rahoitusryhmittymät purkaantuivat. Rahoitusmarkkinat vapautuivat ja yrityksille tuli 
mahdolliseksi hankkia rahoitusta laajemmalta joukolta rahoitusmarkkinatoimijoita 
sääntelyn purkamisen vuoksi. Samalla kun valtaa siirtyi pois eläkeyhtiöiltä niiden 
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menetettyä keskeisen valta-asemansa rahoituksen tarjoajana Suomessa, lisääntyi 
eläkeyhtiöiden valta esimerkiksi omistajuutena osakesijoitusten kautta. Eläkkeiden 
rahastointiin liittyykin valtaintressejä, jotka voivat osaltaan selittää finanssoitumisen 
etenemistä. (Sorsa 2011a, 95–98.) 
Mielessä tulee pitää, että ennen siirtymistä finanssoitumisen projektiin 
työeläkesijoitusten keskeinen tehtävä oli parantaa Suomen talouden menestymistä 
rahoittamalla elinkeinoelämää (Hannikainen ja Vauhkonen 2012, 404–413). Tilanne 
muuttui pankkikriisin ja 1990-luvun laman jälkeen. Finanssoitumisen onkin arveltu 
aiheuttavan mahdollisesti tulevaisuudessa paineita koko ”työeläkejärjestelmän 
kehittämiseksi aiempaa enemmän rahoitusmaailman ehdoilla” (Sorsa 2011b, 111). 
Finanssoituminen on viety viime vuosikymmeninä niin pitkälle kuin se on suinkin 
mahdollista ilman suurempia muutoksia eläkejärjestelmän perusteissa (mt., 116). 
Huomioitavaa kuitenkin on, että eläkejärjestelmän finanssoituminen ei ole kuitenkaan 
johtanut ihmisten suurempaan riippuvuuteen eläkejärjestelmästä (Langley ja Leaver 
2012, 484). Sen sijaan työeläkeyhtiöiden mahdollisuuksia ja vapautta toimia 
työmarkkinoilla on lisätty esimerkiksi vuoden 2007 eläkejärjestelmän 
sijoitusuudistuksessa (ks. Risku ja Kaliva 2009). 
Eläkejärjestelmän vakiintuneet toimijat ovat sisäistäneet ja hyväksyneet 
finanssoitumisen myötä portfoliosijoittamisen periaatteet, mutta monet suomalaiset ovat 
kyseenalaistaneet uuden paradigman ja haluaisivat sijoittaa Suomeen työllisyyden ja 
palkkatason kohentamiseksi (ks. VM 2012). Portfoliosijoittamisella tarkoitetaan 
pelkistettynä sijoittamista, joka tehdään tuottomielessä, jolloin pyrkimyksenä ei ole 
aktiivinen omistajuus tai yhteiskunnallisten vaikutusten saaminen aikaiseksi 
sijoittamisella. Vaikka esimerkiksi pyrkimyksiä parantaa eläkevaroilla palkkatasoa, 
rahoitusmarkkinoiden toimintaa, lisätä kotimaisia investointeja tai parantaa Suomen 
infrastruktuuria on pyritty hälventämään (esim. Lassila ja Valkonen 2011a), tullee tämä 
kysymys nousemaan esiin yhä uudestaan suomalaisessa keskustelussa eläkevarojen 
käytöstä. Tästä voi kummuta myös suurempi jännite koko työeläkejärjestelmän 
legitimiteetille, jos järjestelmän kyky huolehtia eläkkeistä asettuu kyseenalaiseksi.  
Jännitteitä järjestelmään tulee myös eläkeyhtiöiden välisestä kilpailusta ja sen 
mahdollisesta puutteesta. Työeläkejärjestelmän kilpailuolosuhteet antavat eläkeyhtiöille 
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mahdollisuuden profiloitua erilaisilla sijoitusstrategioilla, mutta sääntely kuitenkin 
pakottaa ne portfoliosijoittamisen raameihin, ja eläkeyhtiöt joutuvat seuraamaan 
toisiaan vakavaraisuussääntöjen ohjaamana ja sijoittamaan varansa tuottavasti ja 
turvaavasti. Eri sijoitusstrategioiden valitsemista ja erilaisten poliittisten valintojen 
tekemistä vaikeuttaa myös se, että vain työnantajat voivat vaihtaa eläkeyhtiötä eivätkä 
työntekijät voi äänestää jaloillaan ja vaihtaa esimerkiksi eläkeyhtiöön, joka toteuttaisi 
työllistävää politiikkaa Suomessa. Kilpailua eri eläkeyhtiöiden kesken rajoittaa myös se, 
että kilpailu rajoittuu ainoastaan eläkkeiden tuotantotapaan. (Sorsa 2011a, 114.). 
3.2. Hajautuksen historialliset perusteet 
Suomen työeläkejärjestelmä perustettiin 1960-luvun alussa työmarkkinaosapuolten 
välisellä sopimuksella, jonka eduskunta hyväksyi laiksi. Ruotsiin oli luotu vastaava 
järjestelmän vain muutamia vuosia aiemmin, ja siellä päädyttiin sosialidemokraattien ja 
työväenliikkeen toteuttamaan julkisesti hallinnoituun työeläkejärjestelmään. Ruotsin 
ratkaisu ei tyydyttänyt paikallista työantajapuolta, ja Suomessa haluttiin välttää sama 
tilanne. Suomessa järjestelmän syntyyn vaikutti voimakkaasti vuoden 1956 
kansaneläkeuudistus. Työeläkejärjestelmän puuhamiehet halusivat välttää sen, että 
työeläkevarat jaettaisiin tasaeläkkeenä uudelleen, ja Kela haluttiin sivuttaa uudistuksesta 
täysin (Hannikainen ja Vauhkonen 2012, 77–78). Toisin sanoen pelko siitä, että 
poliitikot voisivat ”konfiskoida” varat uudelleen, eli vahvana järjestelmää 
perustettaessa. Työeläkkeen tarkoituksena oli säilyttää eläkkeiden kulutustaso ja 
eläkevakuutuksen sitominen ansiotuloihin. 
Työmarkkinajärjestöjen laatiman komiteamietinnön mukaan eläkejärjestelmän hallinto 
olisi hajautettu ja sitä hoitaisivat yksityiset vakuutusyhtiöt, eläkekassat ja eläkesäätiöt. 
Tällä pyrittiin estämään ”eläkesosialismi”, jossa politiikka pääsisi määrittelemään 
eläkevarojen käytöstä (Johanson ja Sorsa 2011, 156). Eläkejärjestelmän perustamisen 
aikoihin komitea perusteli hajautettua mallia muun muassa varojen sijoituksen 
mutkattomuudella. Työantajat saivat eläkevaroihin myös automaattisen 
takaisinlainausoikeuden, jonka avulla pyrittiin vahvistamaan elinkeinoelämän 
rahoituspohjaa. Ratkaisu syntyikin suhteellisen kiistattomasti työmarkkinajärjestöjen 
komiteamietinnön pohjalta. Työantajapuoli pyrki estämään eläkekysymyksen 
politisoitumisen, koska hajautetun, yksityisesti järjestetyn työeläkejärjestelmän 
vaihtoehtona olisi ollut Ruotsin mallin mukaan järjestetty valtiollinen 
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työeläkejärjestelmä. Työmarkkinajärjestöjen saavutettua sopu myös työeläkelain 
eduskuntakäsittely eteni jouhevasti. Suomen eläkejärjestelmässä valtio jäi ikään kuin 
työmarkkinaosapuolten, erityisesti elinkeinoelämän alle. Eläkerahastot jäivät Suomessa 
elinkeinoelämän käyttöön, millä tuettiin Suomen talouspolitiikan keskeisiä kulmakiviä 
talouskasvua, runsaita investointeja ja kilpailukykyä. Suomen työeläkerahastot ovat 
yksityisesti järjestetyt ja hallinnoidut, minkä vuoksi ne myös palvelevat yksityistä 
elinkeinoelämää. (Niemelä 2011, 26–30; Hannikainen ja Vauhkonen 2012, 74–86, 404–
413.) 
Hajautetun työeläkejärjestelmän perusteluna käytettiin myös eläkeyhtiöiden välistä 
kilpailua, vaikka se ei ollutkaan argumentaation keskiössä. Sorsa (2011a, 137) kirjoittaa 
että, ”kilpailu ei ollut kilpailua markkinoilla vaan kilpailua poliittisista sympatioista. 
Kilpailu oli lisäksi selvästi rajoitettu, koska eläkeyhtiöiden toiminta perustui 
yhteisvastuulle”. Hajautetun työeläkejärjestelmän perusteena ollut kilpailu johti myös 
epäterveisiin lopputuloksiin, kun eläkeyhtiöt ostivat asiakkaidensa kiinteistöjä pitkien 
asiakassuhteiden toivossa. Keskeisenä perusteluna hajautetulle työeläkejärjestelmälle oli 
myös yritysten pääomatarpeen täyttäminen. Suomi oli 1960-luvulla pääomaköyhä maa. 
Työnantajien tuki työeläkejärjestelmälle saatiin takaisinlainaoikeudella. Yritykset saivat 
maksaa eläkemaksuja velkakirjoilla, eli yritykset saivat lainata takaisin maksamiaan 
työeläkemaksuja. Yritysten takaisinlainaoikeutta kritisoitiin palkansaajaliikkeen 
puolella. (Niemelä 2011, 26–30; Hannikainen ja Vauhkonen 2012, 404–413.)  
Työeläkejärjestelmän luomisen yhteydessä tehdyt institutionaaliset valinnat loivat 
pohjan TyEL-järjestelmän toimeenpanon hajautukselle ja tekivät siitä institutionaalisen 
polun. Nämä valinnat määräävät edelleen eläkeyhtiöiden roolia suomalaisessa 
työeläkejärjestelmässä. 
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Historialliset 
argumentit 
Puolesta Vastaan 
1. 
Sijoitustoiminta 
Hajautettua työeläkejärjestelmää 
perusteltiin sijoitustoiminnan 
mutkattomuudella. Keskeisenä välineenä 
tässä oli yritysten takaisinlainaoikeus. 
”[S]uomalaisessa 
eläkerahastokapitalismissa 
työeläkesijoitusten muodossa ei ollut 
koskaan kyse ’sosiaalisista sijoituksista’, 
’eläkerahastososialismista’ tai 
maksimaalisista sijoitustuotoista: siinä oli 
kyse yksityisen sektorin talouskehityksestä 
ja kansantalouden kilpailukyvystä” (Sorsa 
2011a, 143). 
Sijoitustoimintaan liittyi epäterveitä 
kannustimia, ja sijoituksia ei toteutettu parhain 
mahdollinen tuotto mielessä. ”Koska 
järjestelmä perustui työnantajan lailliselle 
oikeudelle ja automaattiselle 
takaisinlainaukselle, työeläkejärjestelmän 
hankkijat eivät voineet käyttää minkäänlaista 
sijoitusstrategiaa” (Sorsa 2011a, 139). 
2. Kilpailu Kilpailun ajateltiin johtavan parempaan 
lopputulokseen työeläkejärjestelmän 
toimeenpanossa. 
Kilpailu johti osittain epäterveeseen kilpailuun 
ja kilpailuun poliittisten toimijoiden 
sympatioista. 
3. Hajautettu 
päätöksenteko 
Pelko ”eläkerahastososialismista” eli 
vahvana työnantajapuolella Ruotsin 
esimerkin vuoksi. Lisäksi mielessä oli 
maalaisliiton ajama kansaneläkeuudistus, 
jonka seurauksena työeläkevarat jaettiin 
tasaeläkkeenä.  
 
4. Yritysten 
pääomahuolto 
Suomen rahoitusmarkkinat olivat suljetut 
aina 1980-luvun puoliväliin asti. Suomi oli 
pääomaniukka maa, jossa yritysten kasvun 
esteenä oli usein pääoman riittävyys. Kun 
työeläkejärjestelmä luotiin, 
takaisinlainauksella yritykset pystyivät 
saamaan maksamiaan eläkemaksuja 
takaisin. Takaisinlainausoikeus oli tärkeä 
järjestelmän legitimiteetin lähde 
työnantajille. 
Työntekijäpuoli ei ennen 1990-luvun alkua 
täysin sulattanut takaisinlainausoikeutta. 
Työntekijäjärjestöt eivät pitäneet oikeutettuna, 
että työnantajat käyttivät eläkevaroja omiin 
tarkoituksiinsa. 
Taulukko 1. Historialliset argumentit TyEL-järjestelmän hajautuksen puolesta ja vastaan 
 
3.3. Nykyiset argumentit 
Työeläkejärjestelmän perustamisen taustalla oli tarve riittävästä eläkkeestä yksityisten 
alojen työntekijöille. Järjestelmästä tuli hajautettu aikaisempien kokemusten ja jo 
olemassa olevien eläkekassojen ja -säätiöiden takia. Ruotsin kokemukset 
eläkejärjestelmän perustamisen yhteydessä sekä muisti kansaneläkeuudistuksesta 
ohjasivat tekemään järjestelmästä sellaisen, jonka varoja ei olisi helppo ottaa muuhun 
käyttöön. Useilla yhtiöillä oli jo työntekijöilleen perustamia eläkekassoja – ja säätiöitä, 
ja hajautettu työeläkejärjestelmä mahdollisti niiden säilyttämisen ja uusien 
perustamisen. Työeläkejärjestelmän hajautusta perusteltiin myös muun muassa yritysten 
pääomahuollolla. 
Vuosikymmenten saatossa työeläkejärjestelmän hajautuksen perusteena käytetyt 
argumentit ovat osittain muuttuneet. Rahoitusmarkkinoiden vapautumisen ja 
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maailmantalouden globalisoitumisen kautta työeläkeyhtiöiden sijoitustoiminta ja sitä 
koskeva sääntely on muuttunut aiempaa keskeisemmäksi (ks. Lassila ja Valkonen 
2011a). Työeläkejärjestelmän alkuvuosikymmeninä eläkejärjestelmän sijoitustoimet 
olivat yhteiskunnallisesti merkittäviä, mutta työeläkeyhtiöt eivät olleet nykyisenkaltaisia 
toimijoita rahoitusmarkkinoilla. Nyt tutkimuskirjallisuudessa on nostettu esimerkiksi 
finanssoituminen (esim. Sorsa 2011b). Työeläkejärjestelmän institutionaalista muutosta 
on käsitelty laajasti tutkimuskirjallisuudessa. Järjestelmää on tarkasteltu 
työmarkkinajärjestöjen ja politiikan suhteen ja sen muutoksen näkökulmasta (Lassila ja 
Valkonen 2011b). Huomiota on kiinnitetty myös järjestelmän julkis-yksityiseen 
luonteeseen (esim. Johanson ja Sorsa 2010). Julkisessa keskustelussa on noussut esiin 
huoli eläkejärjestelmän rahoituksesta. Asiaa on puitu niin tutkimuksissa (ks. Hilli ja 
Pennanen 2011) kuin pamfleteissakin (ks. Pajamäki 2011). Työeläkejärjestelmän 
hajautuksen perusteet ja työeläkejärjestelmän hajautuksen institutionaalisen logiikan 
muutos on siis saanut huomiota. Yhteistä aiemmalle tutkimuskirjallisuudelle kuitenkin 
on se, että muutosta ei ole tarkasteltu kuitenkaan kommunikaatioprosessien 
näkökulmasta. 
Tutkielmassani tarkastelen työeläkejärjestelmän hajautuksen diskursiivisen 
institutionaalisen logiikan muutosta hajautuksen perusteena käytettyjen historiallisten ja 
nykyisten argumenttien avulla. Nykyisiä argumentteja hajautetun työeläkejärjestelmän 
puolesta ja vastaan löytyy ennen kaikkea lainsäädännöstä. Eläkeyhtiöiden kannalta 
keskeisiä lakeja ovat laki työeläkevakuutusyhtiöistä (354/1997), työntekijän eläkelaki 
(395/2006) ja laki eläkelaitoksen vakavaraisuusrajan laskemisesta ja vastuuvelan 
kattamisesta (1114/2006).
3
 Laeista viimeinen rajoittaa eläkeyhtiöiden kilpailua eniten. 
Kilpailu on keskeinen argumentti hajautetun työeläkejärjestelmän puolesta. Eläkeyhtiöt 
voivat kilpailla asiakkaista sijoitustoiminnan tuotoilla, jotka vaikuttavat työnantajan 
työeläkemaksujen suuruuteen (Lassila ja Valtonen 2011, 55–56). Sijoitustoimintaa 
rajoittavat kuitenkin vakavaraisuussäädökset, eläkeyhtiöiden yhteinen vastuuvelka 
eläkkeistä ja osaketuottosidonnainen vastuuvelka (mt., 58–59). Tämä onkin johtanut 
peliteoreettiseen nollasummatilanteeseen, joka ohjaa kutakin eläkeyhtiötä toimimaan 
toistensa tavoin osakesijoittamisessa (Johanson ja Sorsa 2010, 73–75). Sorsan (2011a, 
                                                 
3
 Eläkejärjestelmää uudistetaan parhaillaan. Eläketurvakeskus on listannut työeläkejärjestelmän muutoshankkeita inter-
netsivuillaan: http://www.etk.fi/fi/service/eläkejärjestelmä_muutoksessa/299/eläkejärjestelmä_muutoksessa.  
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240) mukaan myös eläkerahastojen välinen siirtovelvollisuus vähentää 
”mahdollisuuksia radikaalisti erilaisille sijoitusstrategioille”, joka on kuitenkin 
”keskeinen oikeutus nykypäivänä [järjestelmän] hajauttamiselle”. Harvoiksi 
eläkeyhtiöiden välisiksi kilpailuvalteiksi ovatkin jääneet niiden tehokkuus eläkkeiden 
maksatuksessa sekä palvelutaso. Eläkeyhtiöt eivät voi kilpailla tuotteella, joka on 
lakisääteinen. 
Hajautettua työeläkejärjestelmää perustellaan myös riskien hajauttamisella. Erityisesti 
nykyisessä finanssoituneessa maailmassa ja portfoliosijoittamisen aikakaudella 
sijoitusten hajauttaminen ja erilaisten sijoituskohteiden etsintä ympäri maailman on 
keskeinen osa eläkeyhtiöiden toimintaa (ks. Sorsa 2011b). Sama riskien hajautus on 
mahdollista toteuttaa kuitenkin muunkinlaisissa instituutioissa, hajautettu 
eläkejärjestelmä ei ole ainoa vaihtoehto sen toteuttamiseksi. Työeläkejärjestelmän 
toimeenpanon hajauttamista perustellaan edelleen eläkerahastososialismin pelolla. Sorsa 
(2011a, 201) kirjoittaa, että ”kentällä on jatkuva pelko, että minkäänlainen poliittisen 
kontrollin kasvattaminen eläkeyhtiöiden yli johtaisi katastrofaalisiin sijoituspäätöksiin, 
ja ainoa, millä se voidaan varmasti estää, on eläkkeiden toimeenpanon hajauttaminen”. 
Mutta kuten Sorsa toteaa, on poliittisen kontrollin kasvu eläkeyhtiöissä mahdollista 
estää myös muunlaisilla institutionaalisilla järjestelyillä kuin hajautetulla 
työeläkejärjestelmällä. Tämä ei kuitenkaan poista hajautetun työeläkejärjestelmän 
puolestapuhujien argumenttia siitä, että ”kaikkien munien laittaminen samaan koriin” 
keskittää eläkevaltaa ja kasvattaa riskiä mahdollisesta järjestelmätason 
epäonnistumisesta. 
Historiallista argumenttia yritysten rahoituksen turvaamisesta käytetään edelleen, mutta 
se on menettänyt merkityksensä pääomamarkkinoiden vapauduttua. Argumentti painui 
jo unholaan ennen vuonna 2008 alkanutta talouskriisiä, kun yrityksillä ei ollut ongelmia 
hankkia lainarahaa kansainvälisiltä markkinoilta. Sosiaali- ja terveysministeriö jopa 
esitti, että takaisinlainaoikeudesta luovuttaisiin kokonaan. Kriisin iskiessä yritysten 
takaisinlainaoikeuden käyttö kasvoi kuitenkin huomattavasti (Tela 2013b). 
Takaisinlainaoikeus ei ole historiallinen jäänne, mutta sen toimeenpano ei sinällään 
vaadi hajautettua työeläkejärjestelmää ollakseen tehokas. Hajautettua 
työeläkejärjestelmää on perusteltu myös osaamisen kasvamisella, kun samaa 
eläkepääomaa käsittelee useampi yhtiö ja sijoitusammattilainen. Osaamisen kasvaminen 
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pienentää riskiä, että sijoitustoiminnassa epäonnistutaan radikaalisti. Argumentilla on 
myös toinen puoli: päällekkäiset instituutiot lisäävät byrokratiaa ja päällekkäisiä 
päätöksentekorakenteita. Erityisesti tällä on merkitystä eläkkeiden maksatuksessa mutta 
myös muissa hallinnollisissa kuluissa. Sijoitusosaamisen kasvaminen ja riskienhajautus 
olisi mahdollista toteuttaa myös sijoitusrahastomallissa. (Sorsa 2011a., 138–156.) 
Lisäksi voi kysyä, miksi eläkeyhtiöt ostavat palveluita erilaisilta hedge-rahastoilta, jos 
tarkoituksena on kasvattaa omaa osaamista. Myös muissa kuin hajautetussa mallissa 
ulkoisten sijoituspalveluiden ostaminen on mahdollista. 
Kaiken kaikkiaan työeläkejärjestelmän toimeenpanon hajauttaminen vaatii 
koordinaatiota ja valvontaa. Eläkeyhtiöiden valvonnan taso on parantunut sen jälkeen, 
kun rahoitus- ja vakuutusvalvojat yhdistyivät uudeksi Finanssivalvonnaksi (Fiva) 
vuonna 2009. Uudet vakavaraisuussäädökset ja osakesidonnaiset vastuuvelat vaativat 
kuitenkin lisäkoordinaatiota eläkeyhtiöiden kesken. Samalla kun lainsäädäntöä on 
parannettu tukemaan hajautettua työeläkejärjestelmää, on työeläkekentällä noussut esiin 
kysymys, tarvitseeko järjestelmän koordinaatiota parantaa. (Johanson ja Sorsa 2011, 
158–160, 166.) 
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Empiiriset 
argumentit 
 
Puolesta Vastaan 
1. Kilpailu Kilpailu tuottaa positiivisia 
kustannusvaikutuksia, kun 
yhtiöt kilpailevat keskenään 
asiakkaista. Yritykset voivat 
kilpailla asiakkaista 
asiakasbonuksilla eli 
eläkemaksutasolla sekä 
erilaisilla oheistuotteilla kuten 
hyvällä palvelulla. 
Kollektiivisen eläkevastuun ja 
sijoitustoimintaa koskevien 
vakavaraisuussäädösten vuoksi 
eläkeyhtiöiden kilpailu sijoitustoiminnassa 
on rajallista. Eläkeyhtiöt eivät voi kilpailla 
toisiaan kuoliaaksi, koska se olisi kaikkien 
eläkeyhtiöiden intressien vastaista. 
Eläkeyhtiöt eivät voi kilpailla tuotteella, 
joka on lakisääteinen. 
2. Riskienhajautus Hajautettua eläkejärjestelmää 
perustellaan sillä, että ”kaikkia 
munia ei kannata laittaa samaan 
koriin” riskien välttämiseksi. 
Tätä ohjaa laki eläkelaitoksen 
vakavaraisuusrajan 
laskemisesta ja vastuuvelan 
kattamisesta. 
Samalla tapaa kuin yksittäiset eläkeyhtiöt 
voivat hajauttaa sijoituksiaan modernin 
portfolioteorian mukaisesti, myös 
yksittäinen suuri eläkeyhtiö tai useat 
sijoitusrahastot voivat toteuttaa saman. 
Koska eläkejärjestelmän vastuuvelka on 
lopulta yhteinen, realisoituvat mahdolliset 
tappiot koko järjestelmän kontolle.  
3. Itsenäinen 
toiminta ja pelko 
poliittisesta 
kontrollista 
Eläkejärjestelmä hajautettiin 
”eläkerahastososialismin” 
pelossa. Valtiota eikä 
työntekijäpuolta haluttu päästää 
käyttämään yhtä suurta 
pääomablokkia sosiaalisiin 
sijoituksiin ja estämään vapaata 
kilpailua. Hajautettu 
eläkejärjestelmä estää myös 
vallan keskittymistä. 
Nykyisessä eläkejärjestelmässä valtio on 
suljettu täysin ulos eläkeyhtiöiden 
päätöksenteosta. Sama 
päätöksentekorakenne, joka ulottuu 
moniin eläkeyhtiöihin, on mahdollista 
toteuttaa myös yhdessä yksittäisessä 
eläkeyhtiössä tai sijoitusrahastomallissa. 
4. Sijoitustoiminta Eläkejärjestelmän hajautusta 
perustellaan sijoitustoiminnan 
tehokkuudella. Useat toimijat 
tehostavat sijoitustoimintaa. 
Sijoitusosaaminen lisääntyy, 
kun päätöksiä on tekemässä 
useita kilpailevia 
organisaatioita. Pelkona on 
myös, että valta sijoituksista 
valuu jonnekin muualle kuin 
sijoitusammattilaisille. 
Eläkeyhtiöiden sijoitustoiminta on hyvin 
säädeltyä, mikä aiheuttaa peliteoreettisen 
tilanteen eläkekentälle. Täysin vapaita 
sijoituspäätöksiä ei yksittäisellä 
eläkeyhtiöllä ole. Sijoitusvallan valuminen 
muille kuin sijoitusammattilaisille on 
mahdollista estää samanlaisilla 
päätöksentekojärjestelmillä kuin 
nykyisessä hajautetussa 
työeläkejärjestelmässä. 
5. 
Yritysrahoituksen 
turvaaminen 
Hajautetussa järjestelmässä 
yritysrahoituksesta ja yritysten 
takaisinlainausoikeudesta tulee 
tehokasta kilpailun takia.  
Takaisinlainaus on mahdollista toteuttaa 
muissa työeläkejärjestelmän 
toimeenpanomalleissa. 
6. Osaamisen 
lisääntyminen ja 
päällekkäiset 
rakenteet 
Hajautettu työeläkejärjestelmä 
lisää sijoitusosaamista 
Suomessa ja TyEL-järjestelmän 
sisällä. 
Usean eläkeyhtiön järjestelmä lisää 
byrokratiaa. Samoja tehtäviä toteuttavat 
useat päällekkäiset organisaatiot. 
7. Koordinaatio Hajautetun järjestelmän 
koordinaatio toimii 
nykyisellään hyvin. 
Hajautettu järjestelmä vaatii aktiivista 
koordinaatiota. Koordinaatiota ei tarvita 
keskitetyssä järjestelmässä. 
Taulukko 2. Nykyiset argumentit TyEL-järjestelmän hajautuksen puolesta ja vastaan 
 
 27 
 
Taulukossa 2 on kuvattu argumentit, joilla työeläkejärjestelmän hajautusta perustellaan 
ja vastustetaan. Hajautusta puolustavat argumentit kuvaavat sitä hajautetun 
työeläkejärjestelmän institutionalisoitunutta logiikkaa, jota eri diskurssit tukevat. 
Hajautusta ei haasteta julkisessa keskustelussa eikä tutkimuskirjallisuudessa 
systemaattisesti. Vaikka hajautetun ja keskitetyn työeläkejärjestelmän eroista 
keskustellaan, tutkimuskirjallisuudesta ja lainsäädännöstä esiin nousevat perustelut 
työeläkejärjestelmän hajautuksen puolesta muodostavat institutionaalisen logiikan, josta 
on vaikea murtautua ulos. Työeläkejärjestelmän hajautuksen institutionaalisen logiikan 
taustalla on jo institutionalisoituneita diskursseja, joita perustellaan erilaisilla 
argumenteilla ja uskomuksilla argumenttien faktapohjasta. Diskursseja haastetaan, 
mutta hajautuksen institutionaalista logiikkaa rapauttavaa vastadiskurssia ei 
varsinaisesti ole. Hajautuksen institutionaalinen logiikka ja sen taustalla olevat 
diskurssit, ovat kuitenkin muuttuneet työeläkejärjestelmän perustamisesta, eli muutosta 
on tapahtunut. Työssäni tarkastelenkin työeläkejärjestelmän hajautuksen diskursiivisen 
institutionaalisen logiikan muutosta kuvailevasti, eli kuinka perusteet ovat muuttuneet ja 
minkälainen on nykyinen hajautetun työeläkejärjestelmän institutionaalinen logiikka ja 
sen diskurssit. 
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4. Haastattelut työeläkejärjestelmän sisäpiiriläisistä – menetelmä ja aineisto 
Diskursiivinen institutionalismi vaatii diskurssien tutkimista. Tutkielmassani menen 
työeläkejärjestelmän diskurssien alkulähteelle: miten työeläkejärjestelmän sisäpiiriläiset 
näkevät hajautettua työeläkejärjestelmää perustelevien argumenttien muuttuneen. 
Keräsin diskurssit itse haastattelemalla aineistonkeruuseen kuluneen 13 kuukauden 
aikana kahdeksaa järjestelmän sisäpiiriläistä. 
4.1. Menetelmänä puolistrukturoitu haastattelu 
Tutkielmani haastateltavat olivat eläkejärjestelmän ”sisäpiiriläisiä” – henkilöitä, jotka 
ovat tai ovat olleet mukana toimeenpanemassa, suunnittelemassa tai valvomassa 
työeläkejärjestelmää työurallaan. Kokeneiden henkilöiden haastatteleminen asetti omat 
haasteensa tutkimustyölle. Haastattelumenetelmänä käytin puolistrukturoitua 
haastattelua (Hirsjärvi ja Hurme 2001, 47), joka mahdollistaa haastattelun aihepiirin 
rajaamisen mutta samalla sallii haastattelun vapaan etenemisen. Puolistrukturoidussa 
haastattelussa haastateltaville esitetään samat tai suurin piirtein samat kysymykset 
samassa järjestyksessä (mt.). Kuten teemahaastatteluissa, myös puolistrukturoiduissa 
haastatteluissa haastattelijalta vaaditaan perehtyneisyyttä aiheeseen, että hän pystyy 
kysymään haastateltavalta mahdollisia tarkentavia kysymyksiä ja johdattelemaan 
haastattelua eteenpäin mahdollisissa ongelmakohdissa. Kysymykset pitää olla 
valmisteltu myös riittävän harkitusti, että haastateltava ei koe niitä painostavaksi vaan 
pystyy puhumaan asiasta mahdollisimman vapaasti. Näin ollen haastateltava alkaa 
vastata kysymyksiin, mutta ei jumiudu epäolennaisiin seikkoihin. Kun haastattelija on 
perehtynyt aiheeseen, haastateltava alkaa myös luottaa enemmän haastattelijaan ja voi 
kertoa asioista, jotka eivät ole julkisia. Kun haastateltava puhuu vapaasti, hän voi puhua 
myös ilmiöistä, joita aiemmassa tutkimuskirjallisuudessa ei ole havaittu. Näin kävi, kun 
haastattelin työeläkejärjestelmän sisäpiiriläisiä. Vastatessaan kysymyksiini 
työeläkejärjestelmän hajautuksesta haastateltavat tulivat kertoneeksi 
työeläkejärjestelmän hajautuksen perusteita kyseenalaistavasta kehityskulusta, 
työnantajapuolen haluttomuudesta tukea hajautettua työeläkejärjestelmää. 
Laadin haastattelukysymykset (ks. liite 1) työeläkejärjestelmän toimeenpanon 
hajautusta puoltavien ja vastustavien empiiristen argumenttien pohjalta. Pääosin 
lainsäädännöstä esiin nousevat argumentit on esitelty edellisessä luvussa. 
Haastattelutilanteissa noudateltiin pitkälti luomaani kysymyspatteristoa, mutta kysyin 
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haastateltavalta tarkentavia kysymyksiä heidän vastauksiinsa liittyen. Myös silloin, kun 
haastateltava sivusi mielestäni keskeisesti tutkimuskysymykseeni liittyvää asiaa, kysyin 
tarkentavia kysymyksiä pohjatietooni nojaten. Tarkentavat kysymykset riippuivat 
haastattelun luonteesta. Koska ensimmäisen ja viimeisen haastattelun välillä oli aikaa 
yli vuosi, aineistonkeruu sekä haastattelut ja niissä kuulemani tiedot vaikuttivat 
myöhemmissä haastatteluissa esittämiini tarkentaviin kysymyksiin. Semminkin, kun 
haastateltavat kertoivat henkilökohtaisista kokemuksistaan ja yksittäistapauksista, jotka 
auttoivat luomaan kokonaiskuvaa työeläkejärjestelmän hajautuksen diskursiivisesta 
institutionaalisesta logiikasta. Kysymyspatteristo oli laadittu toistavaksi; samoja 
kysymyksiä kysyttiin useaan kertaan, mutta joka kerta eri näkökulmasta. Tarkoituksena 
oli varmistaa, että haastateltavat vastaavat kysymyksiin järjestelmän perusteista. 
Kysymysten toistaminen osoittautui haastatteluissa perustelluksi valinnaksi. Kun 
kysymykset toistuivat, haastateltavat alkoivat löytää uusia näkökulmia asioihin. 
Koska tutkimuskohteenani on työeläkejärjestelmän keskeisiä toimijoita, työeläke-
eliittiä, asettaa se omat haasteensa haastatteluiden tekemiselle. Erityisesti tämä vaikuttaa 
kysymysten muotoiluun. Eliittihaastatteluissa tärkeää on, että haastateltava ei säikähdä 
kysymystä sen mahdollisesti esittävän kritiikin vuoksi, vaan kysymykset on laadittava 
neutraaleiksi. Mykkänen (2001, 122) kirjoittaakin, että eliitillä on taipumus nähdä 
ulkopuoliset tulkinnat heidän asemaansa uhkaaviksi näkökulmiksi. Eliitin 
haastatteleminen tuo kuitenkin etuja, koska eliitillä on käytössään informaatiota, jota ei 
ole julkisesti hankittavissa. Työeläke-eliitin kohtaaminen ei kuitenkaan aiheuttanut 
ongelmia, eivätkä haastateltavat säikähtäneet kysymyksiä. 
Tekemissäni haastatteluissa työeläkejärjestelmän asiantuntija puhuivat asioista, joita 
journalismissa kutsuttaisiin skuupeiksi, uudeksi tiedoksi. Tämänkaltaisen informaation 
kertomisen mahdollisti haastateltavan kanssa tehty salassapitosopimus (ks. liite 2). 
Salassapitosopimuksella haastateltavalle taataan anonymiteetti, jotta hän voi puhua 
vapaasti aiheesta ilman tilivelvollisuutta. Anonymiteetti asetti kuitenkin haasteita 
analyysin tekemiselle. Näkemykset työeläkejärjestelmän historiasta, nykytilasta ja 
tulevaisuudesta ovat usein sidottuja haastateltavien asemaan. Koska tarkastelun 
kohteena on kuitenkin se, miten järjestelmän sisäpiiriläiset näkevät järjestelmän 
tulevaisuuden, analysoin haastatteluja pikemmin yksittäisistä haastatteluista 
muodostuvana joukkona, eikä haastattelujen anonyymi käsittely aiheuttanut ongelmaa. 
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Eliittihaastatteluun liittyy myös tutkimuseettisiä ongelmia. Koska haastateltavina on 
työeläkejärjestelmän toimeenpanosta vastaavia toimijoita, on tärkeää olla vaikuttamatta 
haastateltavien näkemyksiin työeläkejärjestelmästä ja antaa toimijoiden kertoa omista 
näkemyksistään ilman vahvaa haastamista. Tämä on osaltaan vaikuttanut kysymysten 
neutraaliuteen. Osa haastateltavista pyrki tuomaan vahvasti omia näkemyksiään esiin ja 
kysymään mielipidettäni niihin. Näissä tilanteissa jouduin olemaan hiljaa tai 
myhäilemään hyväksyvästi. 
Luvussa 2.2 kävin läpi teoreettisen viitekehykseni operationalisointia. Aineiston 
tarkoituksena oli tarkastella työeläkejärjestelmän hajautuksen diskursiivisen 
institutionaalisen logiikan muutosta kuvailevasti. Diskursiivisesta prosessista 
tarkastelun kohteena olivat jo institutionalisoituneet diskurssit politiikan muodostajien, 
ei julkisen keskustelun, kommunikaatioprosessissa. Puolesta-vastaan-dikotomian avulla 
pystyi paljastamaan järjestelmän sisäpiiriläisten näkemyksiä järjestelmän 
perusrakenteista. Haastateltavat siirtyivät haastatteluissa nopeasti sille puolelle, jonka 
katsoivat perustelluksi – usein hajautuksen puolelle. Haastattelukysymykset olivatkin 
onnistuneita siinä mielessä, että niiden avulla pääsi tutkimaan haastateltavien 
argumentteja, joilla oikeutetaan tai vastustetaan työeläkejärjestelmän hajautusta. 
Diskursiivisen prosessin kannalta mielenkiintoista ei ole tarkastella ainoastaan 
sisäpiiriläisten argumentteja vaan myös uskomuksia niistä faktoista, joilla he oikeuttavat 
omia argumenttejaan. Toistuvat haastattelukysymykset johdattelivat haastateltavat 
käsittelemään aiheita monipuolisesti ja toisaalta tarkentamaan ja puolustamaan omia 
näkemyksiään. 
Diskursiivisen institutionalismin ja puolistrukturoitujen haastattelujen yhdistelmä 
osoittautui toimivaksi; haastatteluissa nousi esiin ennalta-arvattavia argumentteja mutta 
toisaalta myös tuoreita näkemyksiä työeläkejärjestelmän hajautuksen perusteista. 
Teoreettisen viitekehyksen operationalisointi mahdollisti haastattelujen kivuttoman 
analysoinnin. Eri argumentit ja toisaalta uskomukset niiden faktaperusteista nousivat 
haastatteluissa selkeästi esiin, jolloin ne oli helppo nostaa esiin analyysia varten. Koska 
haastattelukysymykset perustuivat tutkimuskirjallisuudelle ja siitä nousseille 
järjestelmän perusteille, haastatteluissa esiintyneet argumentit pystyi erottelemaan 
selvästi. Tosin vastauksissaan haastateltavat saattoivat vastata useaan eri kysymykseen 
samalla kertaa, jolloin analyysissä hankaluutena oli päättää, mihin kohtaan haastattelun 
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kyseisen osan sijoittaa. 
4.2. Haastattelut 
Tutkimuskysymykseni kannalta merkityksellisiä työeläkejärjestelmätoimijoita on 
Suomessa kymmeniä, ellei satoja. Näitä ovat esimerkiksi työmarkkinoiden edustajat, 
eläkeyhtiöiden johtohenkilöt sekä hallitusten jäsenet, erilaisten eläkekeskusten ja -
järjestöjen entiset ja nykyiset johtajat, sosiaali- ja terveysministeriön (STM) 
työeläkejärjestelmän kanssa tekemisissä olleet ylimmät virkamiehet ja 
työeläkeyhtiöiden toimintaa valvova Finanssivalvonnan johtajat ja asiantuntijat. 
Kyseisille toimijoille on keskittynyt eläkevaltaa ja lisäksi näkemystä 
työeläkejärjestelmän toimivuudesta. Alkuperäinen tarkoitukseni oli tehdä yhteensä 
kymmenen haastattelua. Lopulta haastattelujen määräksi muovautui seitsemän. 
Haastateltavia henkilöitä oli yhteensä kahdeksan, koska yhdessä haastattelussa mukana 
oli kaksi henkilöä. Kahdeksasta haastateltavasta puolet oli aktiivisesti mukana 
työeläkejärjestelmässä ja siihen kytkeytyneissä organisaatioissa, puolet haastateltavista 
oli aktiivisen työuransa lopettaneita, jotka olivat siirtyneet eläkkeelle enintään viisi 
vuotta haastattelua ennen. 
Haastateltavat olivat edustaneet tai edustivat seuraavia tahoja: työantajajärjestöt, 
palkansaajajärjestöt, sosiaali- ja terveysministeriö, Eläketurvakeskus, 
Työeläkevakuuttajat TELA, Eläkesäätiöyhdistys ja poliittinen valta. Haastateltavat 
toimivat tai olivat myös toimineet työeläkeyhtiöiden hallinta- tai koordinaatioelimissä. 
Keskeisistä haastateltavista tahoista jäivät uupumaan työeläkeyhtiöiden toimeenpaneva 
johto sekä Finanssivalvonnan edustaja. Tarkoituksena oli haastatella molempia tahoja, 
mutta lopulta haastattelujen puuttuminen ei aiheuttanut ongelmia. Haastateltavien 
valinta perustui omaan arviooni haastateltavista, ja valintaan vaikuttivat haastateltavien 
nykyinen tai entinen asema sekä taustatietoni haastateltavista. Kaikki haastateltavat 
toimivat tai olivat toimineet edustamiensa organisaatioiden ylimmässä johdossa, joko 
hallituksessa tai operationaalisessa johdossa. Heidän asemaansa kuvanneen nimikkeen 
paljastaminen ei tutkielmassani sovi, koska eri organisaatioiden nimikkeet veisivät 
suoraan henkilöiden äärelle. Haastateltavien anonymiteetin (ks. liite 2) takaaminen on 
tärkeää, koska eläkejärjestelmän sisäpiiriläiset eivät voi asemansa vuoksi puhua vapaasti 
ja pohtia haastattelukysymyksiä avoimesti. 
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Seitsemän haastattelun jälkeen selkeä saturaatiopiste oli saavutettu. Haastateltavat 
painottivat eri seikkoja, mutta samat työeläkejärjestelmää puolustavat ja vastustavat 
argumentit nousivat kuitenkin haastatteluissa esiin. Haastattelut paljastivat myös 
keskeisen, dynaamisen muutoksen, joka työeläkejärjestelmässä parhaillaan tapahtuu: 
järjestelmää historiallisesti perustellut yritysten pääomahuollon argumentti on ”kuollut 
kokonaan”, kuten eräs haastateltavista asian ilmaisi. Diskurssi sen osalta on muuttunut 
ja institutionalisoitunut, mikä myös asettaa haasteen järjestelmän tulevaisuudelle. 
Suomessa on satamäärin työeläkejärjestelmän kannalta keskeisiä toimijoita. Seitsemän 
haastateltavaa eivät edusta kattavaa otosta keskeisistä työeläketoimijoista, vaan 
haastateltavat esittävät lopulta vain omia näkemyksiään, eivät edes puhtaasti 
edustamiensa tahojen näkemyksiä. Kyseessä ei ole siis kattava otos vaan pikemmin 
kurkistus työeläkejärjestelmän sisäpiiriin näkemyksiin. Koska hypoteesini on, että 
järjestelmän sisäpiiriläiset tuottavat asemasta riippumatta samankaltaista diskurssia 
hajautetun järjestelmän perusteista ja argumenttien muutoksesta vuosikymmenien 
aikana, seitsemän järjestelmän sisäpiiriläisen haastattelu oli oiva tähän tarkasteluun. 
Haastateltavat olivat tai olivat olleet edustamiensa tahojen ykköskaartia: heitä, jotka 
käyttävät valtaa työeläkejärjestelmässä. Jo seitsemän haastattelun perusteella voi 
analysoida työeläketoimijoiden näkemyksiä järjestelmästä ja sen tulevaisuudesta. 
Haastatteluprosessi meni eteenpäin sykäyksittäin. Ensimmäinen haastattelu tehtiin 9. 
helmikuuta 2012 ja viimeinen haastattelu 11. maaliskuuta 2013. Ensimmäisen ja 
viimeisen haastattelun lisäksi haastattelut tehtiin kahdessa osassa: huhtikuun lopulla ja 
joulukuun puolivälissä vuonna 2012. Haastattelujen tekemistä hidasti paitsi päivätyöni 
niin myös osallistumiseni kansalaisjärjestötoimintaan. Haastatteluprosessin venyminen 
asettaa oman haasteensa tutkielmalleni, mutta tutkimuskysymykseni on edelleen 
ajankohtainen eivätkä järjestelmän perusasetelmat ole muuttuneet vuodessa. Samaan 
aikaan julkisuudessa on kuitenkin käyty aktiivista keskustelua niin järjestelmän 
läpinäkyvyydestä (HS 28.12.2012), eläkevarojen määrästä (HS 1.12.2012) ja 
allokaatiosta (HS 10.12.2012), työeläkemaksuista (HS 5.12.2012) ja Eläke-Tapiolan ja 
Eläke-Fennian fuusiosta (Taloussanomat 18.12.2012). Haastattelut eivät ole julkisesta 
keskustelusta huolimatta menettäneet validiteettiaan; perusviestiä tiedotusvälineiden 
jutut eivät muuttaneet. 
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Nauhoitin haastattelut ääninauhurilla. Yhteensä nauhoitettua materiaalia kertyi 7 tuntia 
38 minuuttia. Haastattelujen analysointia varten litteroin haastattelut. Litteroitua 
materiaalia kertyi 101 sivua 1,5 pisteen rivivälillä ja 12 pisteen fontilla. 
Yksityiskohtaiset tiedot haastatteluista löytyvät seuraavan sivun taulukosta. Tutkielmani 
kannalta foneettinen litterointi ei ole oleellista. Litteroin haastattelut sanatarkasti, mutta 
jätin esimerkiksi peräjälkeen toistetut että-sanat litteroidun tekstin ulkopuolelle. 
Haastattelujen tavoiteaika oli yksi tunti, mutta haastattelut venyivät tavoiteajasta 
hieman. Tämä johtui osittain haastattelukysymyksistä, joissa oli toistoa. 
Kysymyspatteristossa oli kysymyksiä, joissa kysyttiin samaa asiaa kuin aiemmissa 
kysymyksissä mutta eri näkökulmasta. Toisto oli perusteltua: osa haastateltavista tarttui 
samaan aiheeseen eri kysymyksessä kuin toiset. Osa haastatteluissa kysymysten toisto 
auttoi pääsemään syvemmälle aiheeseen, kun haastateltavat haastoivat näkemyksiään eri 
näkökulmista. Haastattelukysymykset lähetettiin kaikille haastateltaville vähintään 
edellisenä päivänä, eli haastateltavilla oli aikaa tutustua kysymyksiin etukäteen. Osa 
haastateltavista olikin selvästi valmistautunut haastatteluun, osa ei. 
Haastattelukysymykset olivat tutkimuskysymyksen kannalta onnistuneita. Vain 
kahdessa haastattelussa haastateltavat kysyivät tarkennuksen kysymykseen: toisessa 
haastattelussa kysymykseen numero neljä ja toisessa kysymykseen numero viisi. 
Koska puolet haastatelluista oli eläkkeellä ja puolet työelämässä, haastateltavien 
painotukset vaihtelivat. Aktiivisesti työelämässä olevat tarkastelivat 
haastattelukysymyksiä enemmän oman taustaryhmänsä näkökulmasta kuin eläkkeellä 
olevat haastateltavat. Tutkielmanteon aikana pohdin, olisiko ollut syytä haastatella 
enemmän aktiivisesti työelämässä mukana olevia. Jälkiviisaana voi todeta, että ei. 
Eläkkeellä olevat haastateltavat toivat tarkastelun kohteena oleviin teemoihin 
laajemman perspektiivin kuin vielä työelämässä olevat. Haastateltavien näkemyksiä 
käsitellään seuraavassa luvussa. Yksittäisiin haastatteluihin viitataan lyhenteellä H1, H2 
ja niin edelleen. 
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 Päivämäärä Kesto Pituus litteroituna 
Haastattelu 1 9.2.2012 01:01:35 13 sivua 
Haastattelu 2 24.4.2012 00:56:33 11 sivua 
Haastattelu 3 26.4.2012 01:17:29 18 sivua 
Haastattelu 4 10.12.2012 01:14:48 15 sivua 
Haastattelu 5 11.12.2012 01:06:23 16 sivua 
Haastattelu 6 18.12.2012 01:02:43 14 sivua 
Haastattelu 7 11.3.2013 00:59:06 14 sivua 
Taulukko 3. Haastattelut 
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5. Analyysi – työeläkejärjestelmän hajautuksen institutionaalisen logiikan muutos 
ja diskurssit järjestelmän sisäpiiriläisten näkökulmasta tarkasteltuna 
Työeläkejärjestelmän hajautuksen institutionaalisen logiikan ja sitä tukevien diskurssien 
takana olevat argumentit ovat empiirisesti selviä. Lainsäädäntö pakottaa eläkeyhtiöt 
käyttäytymään tietyn mallin mukaan, ja esimerkiksi kilpailun rajallisuutta ei voi 
järkiperustein kieltää. Kun empiiriset argumentit ovat samaan aikaan hajautettua 
työeläkejärjestelmän puolesta ja vastaan, mielenkiintoisen niiden tarkastelusta tekee 
työeläketoimijoiden suhtautuminen kyseisiin argumentteihin. Tärkeää ei ole, onko 
hajautettu työeläkejärjestelmä tarkoituksenmukainen vai ei. Tärkeää sen sijaan on, mitä 
argumentteja toimijat korostavat, mitä he eivät koe merkityksellisiksi ja mistä he 
ylipäänsä haluavat puhua. Analysoin haastattelua temaattisessa, en kronologisessa 
järjestyksessä. Tarkoitus ei ole puuttua haastateltavien puheiden totuudenmukaisuuteen. 
Sen sijaan keskityn tarkastelemaan työeläkejärjestelmän hajautuksen institutionaalisen 
logiikan muutosta diskursiivisen institutionalismin tarjoamilla työvälineillä. 
Hajautusta puolustavat diskurssit tukevat sitä institutionaalista logiikkaa, joka pitää yllä 
työeläkejärjestelmän hajautusta. Kyseessä on jo institutionalisoitunut diskurssi, jonka 
taustalla on erilaisia argumentteja ja uskomuksia argumenttien faktapohjasta. 
Tutkielmassani tarkastelen institutionaalisen logiikan muutosta kuvailevasti, eli 
kuvailen, miten logiikan taustalla olevat diskurssit ja diskurssien perustana olevat 
argumentit ja uskomukset ovat muuttuneet. Muutoksen kuvailun lisäksi vastaan 
kysymykseen, onko työeläkejärjestelmän hajautuksen diskursiivisessa 
institutionaalisessa logiikassa tapahtumassa suurta muutosta, eli voiko hajautettu 
järjestelmä muuttua joksikin toiseksi järjestelmäksi. Käsittelen hajautuksen logiikkaa 
puolustavia ja vastustavia diskursseja ja institutionaalisen logiikan murtumista 
yhdeksässä alaluvussa, jotka perustuvat tutkimuskirjallisuudesta että haastatteluissa 
esiin nousseisiin argumentteihin ja uskomuksiin. Tutkimuskirjallisuuden perusteella 
esiinnousseet argumentit oli helppo jaotella haastatteluista. Haastattelukysymykset 
perustuivat tutkimuskirjallisuuteen, joten haastateltavat käsittelivät pitkälti argumentteja 
ja muutosta, joita on jo aiemmin esitetty. Argumentit eivät kuitenkaan noudata tarkasti 
tutkimuskirjallisuuden perusteella tehtyä jaottelua. Haastatteluissa esiinnousseet 
diskurssit on jaettu teeman mukaan yhdeksään eri alalukuun. 
Haastatteluissa nousi esiin myös kolme diskurssia, joita ei ole aiemmassa 
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tutkimuskirjallisuudessa laajasti käsitelty. Ensimmäinen nousi esiin viime vuosien 
julkisen keskustelun heijastumana, kun haastateltavat halusivat ottaa kantaa 
järjestelmään vaivanneeseen läpinäkyvyyden puutteeseen ja hyvä veli -järjestelmiin. 
Haastateltavilla oli omia kokemuksia ongelmista, ja he katsoivat niiden heikentävän 
työeläkejärjestelmän legitimiteettiä. Toinen diskurssi koskee järjestelmän legitimiteetin 
murentumista työnantajien eläkemaksuhalukkuuden heiketessä. Kyse ei ole pelkästään 
työmarkkinajärjestöjen asenteellisesta muutoksesta globalisoituneessa maailmassa, mitä 
on käsitelty jo aiemmin, vaan myös merkittävästä taloudellisesta muutoksesta. Kolmas 
diskurssi on kontrafaktuaalinen. Monessa haastattelussa nousi esiin kysymys, mitä jos 
järjestelmä perustettaisiin nyt? Se ei varsinaisesti ole osa työeläkejärjestelmän 
hajautuksen diskursiivisen institutionaalisen logiikan muutoksen kuvailua, semminkin 
sekä menneeseen että tulevaan suuntautuva miete – mitä jos. 
Analysoin haastatteluja politiikan muodostajien kommunikaatioprosessina. Tarkastelen 
siis sitä, miten työeläkejärjestelmän sisäpiiriläiset tarkastelevat hajautuksen perusteita ja 
niiden muutosta, eli hajautuksen diskursiivisen institutionaalisen logiikan muutosta. 
Erittelen diskursseja, niiden perusteena olevia argumentteja ja argumenttien takana 
olevia uskomuksia, joilla kaikilla perustellaan tai vastustetaan hajautetun 
työeläkejärjestelmää. 
5.1. Historiallisten argumenttien muutos 
Työeläkejärjestelmä perustettiin yli 50 vuotta sitten, ja kaikki haastateltavat olivat 
enintään nuoria, kun järjestelmää pystytettiin. Siitä huolimatta haastateltavat tunnistivat 
järjestelmän perustamisvaiheena käytetyt diskurssit ja argumentit hyvin. Haastatteluissa 
painotettiin tosin eri seikkoja riippuen haastateltavan taustasta. 
Haastateltavat kokivat työeläkejärjestelmän taustalla käytetyiden historiallisten 
perusteiden sekä pysyneen samana että muuttuneen. Poikkeuksetta haastateltavat 
korostivat työeläkejärjestelmän taustalla ollutta kiistaa kansaneläkelain uudistamisesta 
ja työmarkkinajärjestöjen epäluuloa maalaisliittoa ja SKDL:ää kohtaan. ”Pelättiin, että 
jos työeläkevaranto liittyy Kelan varantoihin, niin silloin niitä varantoja tullaan 
jakamaan muillekin kuin niille, jotka ovat sen rahoittaneet, eli lähinnä maataloudelle” 
(H6). Kun työeläkejärjestelmä pystytettiin, keskeiset argumentit hajautetun 
työeläkejärjestelmän kannalta olivat poliittisia: yksityisten alojen työntekijöiden 
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eläketurva, yritysten pääomahuolto takaisinlainauksen muodossa sekä pelko siitä, että 
poliitikot kaappaisivat rahat muuta tarkoitusta varten. Nykyään järjestelmän perusteina 
käytetään muun muassa kilpailun tuomaa tehokkuutta sekä hajautuksen takaamaa 
riskien hajautusta. ”Tähän muutokseen voisi ehkä sanoa, että - -  takaisinlainaus ja 
työpaikkojen luominen, ne on poliittisia asioita, ja viime aikoina on siirrytty on 
poliittisista perusteista taloudellisiin argumentteihin” (H7). 
Diskurssin muuttuminen hajautuksen institutionaalisen logiikan taustalla onkin ollut 
melkoinen, poliittisista argumenteista näennäisesti arvovapaampiin perusteisiin. 
”Nykyään korostetaan enemmän tätä kilpailusta tulevaa tehokkuushyötyä, ja 
aikaisemmin on korostettu työnantajan valinnanmahdollisuuksia. - - Nykyisellään ehkä 
saattaa argumentaatiossa tulla se sijoitusriskien hajauttaminen” (H3). Perustelujen 
muuttumista selittää maailman muuttuminen. Työeläkejärjestelmä on jo yli 50-vuotias: 
sinä aikana Neuvostoliitto on kaatunut, Suomi on liittynyt Euroopan unioniin ja 
kansainvälisten rahoitusmarkkinoiden tieltä on kaadettu aitoja ja seiniä. ”Siinähän 
tämän 50 vuoden ajalta, jolloin se on ollut voimassa, työeläkejärjestelmän perustehtävä 
on pysynyt ennallaan mutta käytännön toiminta on muuttunut hyvin paljon. Silloin kun 
se perustettiin, oli kaksi perustehtävää: turvata vastaisuudessa työntekijöiden eläkkeet, 
mutta ihan yhtä tärkeänä tehtävänä pidettiin työnantajayritysten pääomahuoltoa, elikkä 
takaisinlainausjärjestelmä oli toinen pääsyy. - - Mä luulen, että ei nämä keskeiset ole 
juurikaan muuttunut. Mutta tuota sikäli tietysti toiminnan tarkoituksesta yleisen 
korkotason myötä on yritysrahoitusrooli melkein kadonnut” (H6). ”Siihen aikaan Suomi 
oli suljettu talous. Meillä oli tiukat valuutansiirtosäännökset ja muutenkin hyvin 
protektionistinen politiikka koko Euroopassa ja maailmassa. Ja maa oli erittäin 
pääomaköyhä, ja pääomien merkitys oli erittäin suuri, ja se oli yksi ehto, 
takaisinlainaus, että järjestelmä pääsi syntymään. Ja tuota tämän merkitys on muuttunut. 
Nykyään pääomia voidaan hakea, euroalueella mistä vaan ja EU:n alueella mistä 
tahansa” (H4). 
Argumenteista käy ilmi kaksi seikkaa työeläkejärjestelmän hajautuksen diskursiivisen 
institutionaalisen logiikan muutoksen näkökulmasta: diskurssit eivät ole varsinaisesti 
muuttuneet, mutta argumenteissa, uskomuksissa ja niiden painotuksissa on tapahtunut 
muutosta riippuen haastateltavasta verrattuna tutkimuskirjallisuudesta esiinnousseisiin 
argumentteihin. Haastatteluissa ei kuitenkaan noussut esiin muutosta institutionaalisessa 
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logiikassa tai vastadiskurssia, joka olisi kyseenalaistanut järjestelmän hajautuksen. 
Hajautettu työeläkejärjestelmä nähtiin normaalitilana, jonka taustatekijät ovat edelleen 
samat, mutta osa argumenteista on muuttunut. 
Työeläkejärjestelmän sisäpiiriläisten puheet maalaisliiton vaikutuksesta järjestelmän 
syntyyn olivat läpitunkevat. Kautta linjan ymmärrys oli, että työeläkejärjestelmä syntyi 
vastavetona maalaisliiton politiikalle. ”Tämä on työmarkkinajärjestöjen luomus. Yhtä 
hyvin voisi väittää, että tämä on maalaisliiton luomus sitä kautta, että nämä järjestöt 
olivat pakotettuja tekemään joitain järjestelyjä sen jälkeen, kun 50-luvun puolivälissä 
kansaneläkkeet, jotka olivat olleet tällaisia henkilökohtaisia eläketilejä, niin ne yhtäkkiä 
sosialisoitiin ja maksajilta otettiin kertyneet rahat ja jaettiin toisille” (H5). Maailma on 
kuitenkin muuttunut, maalaisliitosta tullut Suomen Keskusta. ”Ennen kaikkea 
argumentit ovat muuttuneet siinä, että tästä maalaisliiton kaappauksesta on puhuttu yhä 
vähemmän, koska se on kaukaista historiaa, sitten tosiaan tämä sijoitustoiminnan 
hajauttaminen on muuttunut hyvin paljon. Tavallinen rahamarkkinoilla toimiminen 
kauhistelee sitä ajatusta, että nämä rahat olisivat Kela 2:n hoidettavana yhden viraston 
pelimerkkeinä” (H5). Kaukaiseksi historiaksi pelko varojen kaappaamisesta ja 
tasaeläkejärjestelmästä katsottiin myös toisessa haastattelussa: ”Mä luulen, että tämän 
päivän poliittiset toimijat eivät tuota argumentaatiota hirveästi edes tunnista” (H3). 
Työeläkejärjestelmän institutionaalinen muisti on kuitenkin pitkä. Vaikka toimijat ovat 
vaihtuneet, vanhat diskurssit ovat syvälle juurtuneita huolimatta siitä, että juuret 
kannattelevat sairasta puuta: ”Sitä [eläkevarojen keskittämistä] käytetään 
tarkoituksenmukaisesti aina silloin kun pitää huitaista. Kyllä se argumentti elää 
edelleenkin, ja sillä viitataan tähän Kelan kaappaukseen, mitä tapahtui silloin tälle 
järjestelmälle” (H7). 
Työeläketoimijoiden suhtautuminen maalaisliiton 1950-luvun toimiin on kuin 
Yhdysvaltain entisellä presidentillä George W. Bushilla (2002), joka väänsi perinteisen 
sanonnan uuteen uskoon: ”Jos huijaat minua kerran, sinun häpeäsi. Jos huijaat minua 
toiste – et voi huijata minua toiste”. ”[A]nsioeläkejärjestelmän ilman muuta tarvittiin ja 
siinä ketä sitä suunnitteli tuli, että ei me nyt toista kertaa mennä tähän halpaan, eli siinä 
ikään kuin poliittisella päätöksellä alettiin niitä eläkevaroja jakamaan uudelleen, siinä 
tuli se oli niin kuin melkein ainoa argumentti silloin” (H2). Nykyään ahkerasti 
viljellystä kilpailuargumenttia ei haastateltavan (H2) mukaan puhuttu tuolloin yhtä 
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paljon kuin nykyään, vaikka argumentti hänen mukaansa oli esillä, eli diskurssi oli 
olemassa. ”[K]yllä se aikanaan oli työnantajien, että ei tehdä tällaista sosialismin 
siementä ja sitä kautta, että se alkaa ohjaamaan yritysten rahoitusta. Mutta se oli silloin 
ja nytkin sitten tuo äskeinen esimerkki, että Viitasaaren tiehen pitää sijoittaa, joka voi 
sinänsä olla järkevää, mutta ei se työeläkerahojen asia ole, niin se jos olisi yksi hallitus, 
niin se olisi jotenkin taivutettavissa kuin se, jos niitä olisi monta” (H2). 
Vaikka haastateltavat vakuuttivat, että maalaisliiton tai keskustan pelko ei juuri ohjannut 
enää ajattelua, ei se täysin pitänyt paikkaansa. Politiikan muodostajina heidän muistinsa 
ulottui järjestelmän alkuvuosiin. Institutionaalisen logiikan muutos oli tapahtunut siinä, 
minkälainen painoarvo annettiin eri argumenteille ja miten vahvaksi hajautusta tukevat 
diskurssit sitä kautta muodostuivat. Kun 1960-luvulla pelko poliitikoista oli yksi 
keskeisistä syistä hajauttaa järjestelmä, se on nykyään pikemmin hyödyllinen työkalu. 
Oli argumentti mikä tahansa, haastateltavien mukaan kyse on lopulta vallasta. 
”[V]allankäyttöön liittyi se, että demarit olivat lähinnä työmarkkinajärjestelmää, ja ovat 
vieläkin. Ja kokoomus oli lähellä työnantajaorganisaatioita, ja ovat vieläkin. Se ei ole 
kadonnut mihinkään. Eli siis heitä, kahta suurta puoluetta lähellä olevat organisaatiot 
ovat voimakkaasti mukana. Sen jälkeen keskusta on, vasemmistoliitto muutti linjansa jo 
paljon aikaisemmin, se teki sen jo 50-luvulla, ja keskusta on vähitellen tehnyt sen. Siitä 
hyvä esimerkki on, että vahvasti keskustavetoinen kansaneläkejärjestelmä liittyi Telan 
jäseneksi. Keskustassa ei ole enää kuin muutamia jäseniä, jotka ovat perusmallista eri 
mieltä, eli poliittisesti historiallinen pohja, josta se syntyi, on liukunut tätä mallia 
tukevaan suuntaan” (H4). Toisen haastateltavan mukaan oli luonnollista, että 
työmarkkinajärjestöt ja niiden taustapuolueet päätyivät lopulta luomaan hajautetun 
työeläkejärjestelmän: ”Puolueet jakautuivat Kela-puolueisiin ja työeläkepuolueisiin ja 
tämä, kun Kela päätettiin hylätä, niin silloin oikeastaan muuta luontevaa vaihtoehtoa 
ollut kuin hajautettu työeläkevakuutusyhtiöihin perustuva järjestelmä plus sitten 
lisähajautuksena työeläkesäätiöt ja työeläkekassat.  - - [M]iksi työeläkejärjestelmän 
toimeenpanoa myöten on vahvasti työmarkkinaosapuolten käsissä, se liittyy tietysti 
siihen, että työnantajat ja palkansaajat ovat tämän järjestelmän rahoittajia” (H1). Pitää 
muistaa, että keskustelua työeläkerahoista ja niiden käytöstä käytiin myös 
työeläkejärjestelmän perustamisen jälkeen (Hannikainen ja Vauhkonen 2012, 172). 
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Tämä selittää osaltaan sitä, miksi kansaneläkeuudistus oli edelleen etenkin vanhempien 
haastateltavien mielessä. 
Haastateltavien näkemykset hajautetun työeläkejärjestelmän perusteena käytetyistä 
argumenteista ovat yksiselitteiset. Työeläkejärjestelmään institutionalisoitiin käsitys 
maalaisliiton halusta ”kaapata” työeläkevarat sekä yritysten tarpeesta pääomahuoltoon. 
Molemmilta argumenteilta on pohja pudonnut, ainakin osittain pois, ja niiden 
diskursiivinen merkitys hajautuksen institutionaalisen logiikan tukijana on vähentynyt. 
Vanhat diskurssit on haastettu uusilla, mutta ovatko konfliktit johtaneet muutokseen? Se 
riippuu haastateltavasta. ”Nämä alkuperäiset argumentit on syrjäytetty” (H4), sanoo 
toinen haastateltava. Toisen haastateltavan mukaan ei niinkään: ”[P]erusargumentit eivät 
ole muuttuneet yhtään miksikään, mihin tuossa viittasit, ne ovat olleet koko ajan 
olemassa. Tietysti sillä lailla on tapahtunut muutosta, että kun olosuhteet ovat 
muuttuneet koko yhteiskunnassa ja sittemmin tietysti myös kansainvälisillä 
markkinoilla, niin onhan se valtavasti korostanut sijoituspolitiikan merkitystä. - -  se on 
tuonut tehokkuusajattelua työeläkeyhtiöiden hallintoon. Voisi sanoa näin, että ne ovat 
muuttuneet laitosmaisesta toimijasta enemmän tämmöisen tehokkaan vakuutusyhtiön 
kaltaisiksi. - - Mutta ne perusargumentit eivät ole muuttunut, mutta ne ovat jalostuneet. 
Tämä yhteiskunnan muutos ja talouden globalisoituminen, kansainvälistyminen on 
johtanut siihen, ja tulee varmaan vaikuttamaan jatkossakin samaan suuntaan. Tähän 
liittyy tietysti se, että on niin kuin haettu suurempia yhtiökokonaisuuksia” (H1). 
Markkinalogiikka on läpäissyt työeläkejärjestelmän, ja sen mukana diskurssit ovat 
muuttuneet. 
Työeläkejärjestelmän hajautuksen diskursiivisessa institutionaalisessa logiikassa voi 
perustellusti sanoa tapahtuneen muutosta. Perusargumentit ovat pysyneet osittain 
ennallaan, mutta argumenttien painoarvo on muuttunut. Tämä on johtanut muutoksiin 
hajautusta tukevissa diskursseissa. Mikä on kenties tärkeämpää, uskomukset 
argumenttien taustalla ovat muuttuneet. Hajautettua työeläkejärjestelmää puoltavien 
historiallisten argumenttien perusteella huomataankin, että hajautuksen diskursiivinen 
institutionaalinen logiikka ei ole murtunut mutta logiikka on muuttunut, koska sen 
olevat, diskurssit, argumentit ja uskomukset ovat liikkeessä. Suuntana on siirtyä 
poliittisista diskursseista taloudellisiin. 
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5.2. Argumentit työeläkejärjestelmän hajautuksen puolesta ja vastaan 
Keskustelua työeläkejärjestelmän hajauttamisesta ja keskittämisestä käydään toistuvasti 
(ks. esim. HS Mielipide 19.1.2013). Kuten Sorsa (2012) kirjoittaa, argumentti puolesta 
ja vastaan on, ja keskustelu voi taantua eipäs-juupas-tasolle. Mielenkiintoisempaa onkin 
tarkastella, mitä työeläkejärjestelmän sisäpiiriläisten käyttämät argumentit kertovat 
diskursseista hajautuksen institutionaalisen logiikan takana, koska ”toimijoiden 
todellisia preferenssejä, strategioita ja normatiivista suuntaa” tarkastelemalla voidaan 
huomata institutionaalisen muutoksen dynamiikkaa (Schmidt 20120, 1). Kuten jo 
edellisessä alaluvussa todettiin, työeläkejärjestelmän diskurssien luonne on muuttunut 
poliittisista taloudellisiin. 
Haastateltavilta kysyttiin, onko hajautettu työeläkejärjestelmä keskeinen suomalaisen 
työeläkejärjestelmän onnistumisen ja tehtävien täyttämisen kannalta. Toisin sanoen, 
onko hajautetussa työeläkejärjestelmässä jokin piirre, joka tekee siitä ylivertaisen 
muihin mahdollisiin työeläkejärjestelmämalleihin verrattuna. Haastateltavien vastaukset 
hajosivat. ”Sanoisin että ei. Ei se ole niin keskeinen, ettemmekö hyvin pystyisi 
selviämään keskitetylläkin.- - Mutta sitten on nämä riskit. Sijoitusriskin kasaama miina, 
joka voidaan tällä hajautetulla välttää paremmin kuin sillä keskitetyllä. - - Jos lähtee 
ihan puhtaasti: tulisiko tehtävä hoidetuksi, jos olisi yksi [eläkelaitos]? Kyllä. - - 
[J]ärjestetty niin, että täytäntöönpano on varmaa, oli yksityinen tai julkinen, oli 
hajautettu tai keskitetty, kyllä sitä täytäntöönpano toimii” (H6); ”Ei ole, ei se ole 
mitenkään ratkaiseva. Ei ollenkaan” (H7). Vastakkaisiakin näkökulmia esitettiin: 
”Minusta se on tähän saakka ollut, jatkossa voi olla eri asia. Se on toiminut paremmin 
kuin on osattu kuvitellakaan” (H5); ”No minusta se on. - - Se vaihtoehto olisi 
todennäköisesti se, että sitä hallitsisi poliitikot - - se vaihtoehto, että sen tekisivät 
poliitikot, se tekisi siitä hyvin poukkoilevan ja epävarman järjestelmän” (H4). Vaikka 
työeläketurvan järjestäminen muulla mallilla katsottiin mahdolliseksi, hajautetun 
työeläkejärjestelmän paremmuutta vaihtoehtoihin korostettiin: ”[O]nko se keskeisin, 
niin sitä se ei välttämättä ehkä ole. Että kyllähän tämä muullakin tavalla pystytään tai 
pystyttäisiin toteuttamaan, mutta mä olen itse vakuuttunut, että ne muut tavat olisivat 
huonompia” (H1). 
Keski-ikäinen työeläkejärjestelmä on siis vankasti hajautettu, mutta vanhanakin voi 
muuttua tai saada uuden suunnan. Haastateltavien vastaukset kysymykseen kertovat 
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siitä, että työeläkejärjestelmän hajautuksen diskursiivinen institutionaalinen logiikka on 
tällä hetkellä vahva, mutta hajautettu työeläkejärjestelmä ei ole kaikkien järjestelmän 
sisäpiiriläisten mielestä keskeinen järjestelmän tehtävien kannalta. Mitä järjestelmän 
puolesta ja vastaan käytetyt argumentit kertovat työeläkejärjestelmän hajautuksen 
diskursiivisen institutionaalisen logiikan muutoksesta? 
5.2.1. Argumentit hajautuksen puolesta 
Haastatteluissa kysyttiin ensiksi yleisesti hajautettua työeläkejärjestelmän puolesta ja 
vastaan käytetyistä argumenteista. Sen jälkeen kysymykset muuttuivat 
yksityiskohtaisiksi. Haastateltavat tunnistivat puolesta ja vastaan esitetyt argumentit 
kysymyksistä, ja heidän oli helppo tarttua argumentteihin ja toisintaa vanhoja 
diskursseja. 
Haastateltavat kuvailevat hajautettua työeläkejärjestelmää vähärasvaiseksi, tehokkaaksi, 
nopeaksi, joustavaksi ja kansainvälisesti huipuksi. Muita hyviä puolia haastateltavien 
mukaan järjestelmässä ovat ne, että riskit on hajautettu eivätkä poliitikot voi 
konfiskoida varoja. Järjestelmää pidettiin jopa yksinkertaisena: ”Kun Suomesta 
sanotaan, että se on monimutkainen eläkejärjestelmä, niin en ole nähnyt vielä yhtään 
maata, jossa olisi yksinkertaisempi” (H2). 
Taloudellisten argumenttien painotuksen kasvaminen ei ole jäänyt haastateltavilta 
huomaamatta: ”Aivan uudella tavalla on ehkä viimeisten 15 vuoden aikana hajautusta 
puolustettu sillä, että se on sijoitusriskien kannalta turvallisempaa, että kaikki munat 
eivät ole samassa korissa. Toivotaan, että kun eri yhtiöt hoitavat, niin ei tapahdu yhtä 
isoa systeemivirhettä jossain, joka hajottaa kaiken, vaan että jakautuu nämä riskit 
tasaisemmin. Tätä argumenttia tosin heikentää se, että näillä vakavaraisuussäännöksillä 
on taipumusta johtaa siihen, että samoja oppeja noudattaen vähän kaikkien 
sijoituspolitiikka menee samaan suuntaan. - - Siitä huolimatta siellä on painotuseroja, 
jotka ovat vielä osoittaneet, että herran luokse vie monta tietä, eli täysin vastakkaisilla 
sijoitusstrategioilla on päästy samanlaisiin tuloksiin joissakin tapauksissa” (H5). Herran 
luokse vie siis monta tietä, ja monin perustein eri teitä rakennetaan. ”[S]e on tällä 
hetkellä kustannustehokas, kun se on hajautettu. Ja vaikka se kilpailu ei ole 
täysipainoista niin kuin bisneksessä voisi olla, ehkä pitäisi olla, niin sitä kuitenkin on. Ja 
se on yksi tekijä, joka pitää kustannukset kohtuullisina. Toimintakulut suhteessa niiden 
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tarjoamiin etuihin ovat alhaiset. Vaikka se on tärkeä julkisoikeudellinen tehtävä, niin en 
mä usko, että jotenkin ikään kuin valtiollistamalla tämä ja kokoamalla yhteen tilanne 
paranisi. Pelkään, että päinvastoin. - - puhumattakaan siitä, että syntyisi nykyistä 
suurempia riskikasaumia” (H6). Eräässä haastattelussa hajautushyötyä pidettiin tärkeänä 
kansantaloudelle sijoitusten näkökulmasta (H3).  ”Tokihan varmasti se kilpailusta tuleva 
tehokkuushyöty on ehkä semmoinen suurin argumentti - -  Toki työnantajasektorille 
tärkeää ovat valinnanmahdollisuudet vakuutusmuodon valitsemiseksi. - -  Sitten 
myöskin sijoitusriskien hajauttaminen, mikä on aika lailla läpinäkymättömissä oleva 
perustelu” (H3). 
Haastatteluissa sijoitustoiminnan merkitys korostui. Tämä lienee perua 
työeläkejärjestelmän finanssoitumisesta. Rahoitusmarkkinoilla toimimisesta on tullut 
tärkeä osa työeläkeyhtiöiden toimintaa. Tätä toimintaa selittävät diskurssit, argumentit 
ja uskomukset ovat siirtyneet osaksi työeläkejärjestelmän hajautuksen diskursiivista 
institutionaalista logiikka politiikan muodostajien kommunikaatioprosessissa, ja 
diskursiivisen institutionaalisen logiikan muutos on tapahtunut dynaamisesta samalla 
kun maailma on muuttunut ympärillä. Hajautuksen institutionaalinen logiikka on siis 
muuttunut vastaamaan uutta toimintaympäristöä ilman, että logiikka uhkaisi murtua. 
Ei kaikkia munia yhteen koriin -argumentti on ahkerasti käytetty perustelu hajautetun 
työeläkejärjestelmän puolesta. Argumentin validiteetista käydään kuitenkin keskustelua. 
Munat voidaan laittaa eri koreihin, oli järjestelmä hajautettu tai keskitetty. Argumenttia 
käytetään kuitenkin vankasti: ”[H]yvä argumentti sekin, - - että on monta toimijaa, siinä 
hajautusta tulee sijoitustoiminnan sisälle. Jos kaikki on yhdessä paikkaa, tulee helposti 
sitten, että jos tulee joku näkemys, se helposti menee koko linjan läpi. Nyt on ainakin 
mahdollisuus, että on vähän erilaista näkemystä, kun on hajautettu järjestelmä, niin kuin 
on ollutkin hieman erilaisia strategioita sijoitusten suhteen, että onko enemmän riskinen 
vai vähemmän riskinen sijoitus” (H2). Riskien hajauttamisen todellisuudesta kertoo 
työeläkeyhtiöiden sijoitussalkun koostumus. Vertailemalla kolmen peräkkäisen vuoden 
lukuja käy ilmi, että esimerkiksi Varma on muuttanut sijoitustensa painotustaan nopeasti 
(Tela 2013). ”Mä en ikinä usko, että jos meillä olisi julkinen järjestelmä, että se pystyisi 
niin nopeasti hajauttamaan ja muuttamaan salkun rakennetta, niin kuin tässä on viimeksi 
tapahtunut. Ja jos meillä ei olisi useita toimijoita, niin miten se voisi olla edes 
mahdollista, ja totta kai se vähentää riskiä, mitä hajautetumpi sun salkku on” (H4). 
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Riskien hajauttaminen ei haastateltavien näkökulmasta koskenut ainoastaan 
sijoitustoimintaa vaan myös politiikkaa. Vaikka pelon siitä, että poliitikot kaappaisivat 
eläkevarat, katsottiin kuuluvan historiaan, haastateltavien mukaan hajautetun 
työeläkejärjestelmän hyvä piirre oli sen kyky vastustaa varojen konfiskointia: 
”Tällainen hajautettu järjestelmä turvaa sen, että tällaisia kaappauksia ei pääse 
tapahtumaan. Ja se keskeinen asia onkin keskittymisen välttäminen ja sitä kautta riskien 
välttäminen, sekä poliittisten riskien että sijoitusriskien - - [T]ämmöinen hajautettu 
järjestelmä on omiaan luomaan myös vakautta ja pitkäjänteisyyttä. Sen eräänlaisen 
kilpailun kautta pysyy tasapainossa, että ei siihen tule sellaisia heilahteluja, mitä 
esimerkiksi jokin vaalilupaus saattaisi vaalien alla aiheuttaa” (H5); ”[K]un on 
yksityisessä hoidossa, joka ei ihan välttämättä tarkoita hajautettua tietenkään, niin 
kuitenkin se on erittäin vahva tuki. Nämä työeläkevarat on yksityishoidossa, se on tämä 
valtiovarainministeriö, politiikka tai miksi sitä sanookin - - se on yksi suoja sitten sitä 
vierasta, tarkoitukselle vierasta puuttumista vastaan” (H2); ”[M]itä Unkarissa tapahtui 
eläkejärjestelmälle, että poliitikot konfiskoivat eläkevarat ja tämä järjestelmä, hajautus 
toimii tässä  mielessä, että Suomessa eläkevaroja on vaikea konfiskoida. Juuri tästä 
syystä siellä ovat nämä työmarkkinajärjestöt, jotka huolehtivat siitä, että se ei hevillä 
tapahdu” (H7). Unkarin tapahtumat ovat esimerkki työeläketoimijoiden pelkäämästä 
varojen konfiskoinnista (Ulkoministeriö 15.1.2013). Kun Kypros haki rahoitusta 
kansainvälisten rahoittajien tarjoamaa lainapakettia varten, kyproslaisessa pankeissa 
olevien eläkevarojen nostoa pidettiin yhtenä vaihtoehtona hankkia tarvittavat 5,8 
miljardia euroa (Taloussanomat 23.3.2013). Kyproksen tilanne toisaalta osoittaa, että jos 
poliitikot päättävät ”konfiskoida” varoja esimerkiksi talletustileiltä, ei se lopulta ole 
kuin muutaman parlamentin kriisi-istunnon takana. 
Havaittavissa on, että vaikka maalaisliiton ja keskustan pelko on hälvennyt, ei 
hajautuksen institutionaalista logiikkaa tukeva diskurssi poliitikkojen pelosta ole 
kadonnut vaan muuttanut muotoaan, kun diskurssin taustalla olevat argumentit ja 
uskomukset ovat muuttuneet. 
Hajautettu työeläkejärjestelmä useine yksityisoikeudellisine eläkeyhtiöineen tarkoittaa 
kilpailua. Kun järjestelmä koostuu useista toimijoista, kilpailu parantaa asiakkaiden eli 
yritysten asemaa: [T]ällainen hajautettu järjestelmä, jossa on kilpailua, on asiakkaiden 
kannalta parempi. Se korostaa asiakaslähtöisyyttä, jolloin tällaiselta kasvottomalta 
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ylimieliseltä byrokratialta voidaan vähän välttyä, kun asiakasta joutuu kuuntelemaan. 
Tässä tapauksessa nimenomaan yritysasiakkaiden” (H5); ”[K]ilpailua on, se pitkän 
päälle tehostaa toimintaa, asiakaspalvelua parantaa ja niin pois päin, ja antaa 
valinnanmahdollisuuksia asiakkaalle eli tässä tapauksessa työnantajalle” (H2); ”[E]i voi 
sanoa sillä tavalla että se kilpailu olisi samalla tavalla vapaata kuin mitä tavallisten 
kaupallisten yhtiöiden kesken. Mutta kyllä mä niin kuin näen, että työeläkeyhtiöt voivat 
kilpailla palvelulla, ne voivat kilpailla hallinnollisella tehokkuudella, ja ennen kaikkea 
ne voi kilpailla sitten sijoituspolitiikan tuloksilla. Ja sijoituspolitiikan tuloksista ne 
pystyvät jakamaan hyvityksiä. Nämä ovat minusta kilpailun keinot, ja en niin kuin 
kilpailua väheksyisi” (H1). Havaittavaa on kuitenkin, että vaikka perinteiset 
kilpailutekijät, tuotteen laatu ja hinta, on vakioitu eläkejärjestelmässä, kilpailu ja sen 
tuoma valinnanmahdollisuus elävät vahvana: ”[T]ällainen hajautettu järjestelmä antaa 
työnantajille - - valinnanvapautta, että tämä voidaan toteuttaa tämä työeläketurva eri 
tavalla [säätiöissä, kassoissa tai yhtiöissä] ja sitten voidaan vielä yksityisistä 
työeläkeyhtiöistä valita erityyppisiä yhtiöitä, vähän niin kuin yrityksen tarpeiden ja 
mieltymysten mukaan” (H1). Palvelu siis pelaa, kun työeläkeyhtiöt joutuvat 
kilpailemaan toistensa kanssa: ”Järjestelmää ei lähes koskaan arvostella palvelusta. - - 
Jos me saataisiin kaikki julkisen hallinnon palvelujärjestelmät yhtä tehokkaiksi, oltaisiin 
aika positiivisesti yllättyneitä. - - Ei ole paksua rasvaa näissä asioissa, ei todellakaan” 
(H4). 
Kilpailu- ja sen tuottamat hyödyt ovat osa työeläkejärjestelmän hajautuksen 
diskursiivista institutionaalista logiikkaa. Kilpailudiskurssin muuttuminen 
vuosikymmenten saatossa on osaltaan muuttanut myös hajautuksen institutionaalista 
logiikkaa. Kilpailudiskurssissa korostuvat kuitenkin politiikan muodostajien 
uskomukset argumenttien faktapohjasta. Osa haastateltavista piti kilpailua todellisena 
asiana, joka sulatti ”paksun rasvan”. 
Kilpailu parantaa palvelua mutta myös tehostaa järjestelmän toimintaa (H7). Vahvana 
elää käsitys kilpailun trimmaamasta ”vähärasvaisesta” työeläkejärjestelmästä, josta 
turha byrokratia on karsittu. ”[K]ilpailu johtaa siihen, että sitä ei kannata pitää kauhean 
byrokraattisena eikä pystytä pitämään toisin kuin valtion. Nämä keskitetyt järjestelmät 
ovat usein, eivät välttämättä, ovat valtion hoitamia eläkejärjestelmiä. Sitten syntyy 
erilaisia raskaita hallintoja, joissa ei edellytä sitä tuottavuutta tavallaan niin kuin siinä 
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organisaatioissa. Se vähärasvaisuus on tavallaan sellainen seikka. Päinvastaistakin 
väitettä voidaan sanoa, että jos organisaatiot ovat päällekkäisiä, siellä jokaisella on oma 
johtajansa, oma sijoitusjohtajansa. Pitää paikkansa, mutta se ei ole kuitenkaan niin 
merkittävä seikka, että tämä sulattaisi paksun rasvan” (H4). Trimmattu järjestelmä on 
myös notkea, joka taipuu maailman muutoksiin: ”[J]ärjestöt ovat onnistuneet erittäin 
hyvin siinä minun silmissäni, että kun maailma on muuttunut, erityisesti 
rahoitusjärjestelmä on täysin muuttunut, niin tämä järjestelmä on pystytty sopeuttamaan 
siihen. Jos se olisi tapahtunut tavanomaista komiteatyötä noudattaen ja poliittisen 
prosessien kautta ja niiden riitojen kautta, joita puolueiden välillä tällaisissa 
kysymyksissä syntyy, eräänlaista kilpalaulantaa, tuskinpa oltaisiin saatu näin juohevasti 
sopeutusta aikaiseksi. - - [V]astuu näistä työeläkkeistä, kun se on todellisuudessa näillä 
järjestelmän taustaorganisaatioilla eli työmarkkinajärjestöillä, se on pakottanut 
vaikeinakin aikoina järjestöt yhteistoimintaan, ja on ollut sopimisessa onnistumisen 
pakko. - - Eläkejärjestelmän sopeuttamista on pystytty tekemään ennakoivasti niin, että 
ei ole jätetty viimeiseen yöhön, että kuilu on jo avautumassa” (H5).  
Se, että järjestelmän todelliset omistajat ovat työmarkkinajärjestöt eikä poliittinen 
järjestelmä, on erään haastattelun mukaan tehnyt järjestelmästä joustavan: ”[K]un ei 
tarvita sellaisia monimutkaisen koneiston takaa tulevia päätöksiä, tällaisia julkisen 
hallinnon tyyppisessä järjestelmässä, niin pystytään muuttumaan nopeasti. Tekemään 
nopeita muutoksia tarvittaessa, ja olemaan joustava” (H4). Argumentoinnissa hajautetun 
työeläkejärjestelmän puolesta ja vastaan vaihtoehto on aina läsnä: ”Kumpaakin 
perustellaan aika pitkälti tehokkuudella. - - Hajautettua järjestelmää perustellaan 
tehokkuudella sitä kautta, että kokemus osoittaa - - Sillä pystytään tietysti estämään se, 
että jos tulee huonoja johtajia ja päätöksentekijöitä, niin niiden huonous siinä 
eliminoituu tavallaan. Tietysti jos on oikein hyviä johtajia, sekään ei pääse korostumaan 
siinä. - - [K]eskittyneisyydellä ajatellaan, että sillä saadaan kustannushyötyjä aikaan, 
että ei tule päällekkäisiä hallintoa eikä tule ylimääräistä rakenteellista byrokratiaa ja 
muuta sellaista” (H4). Haastattelussa hajautettu järjestelmä oli kuitenkin ainoa, joka 
läpäisi seulan: ”Siltä pohjalta vain tämä on yksi maailman parhaiten toimivia 
järjestelmiä. Ja kaikki jotka ovat kärjessä kansainvälisissä vertailuissa, kaikki ovat 
jollain tavoin hajautettuja järjestelmiä. Mikään keskitetty järjestelmä ei ole pystynyt 
tämäntyyppisissä vertailuissa pääsemään sellaisiin asetelmiin” (H4). 
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Työeläkejärjestelmän hajautuksen diskursiivinen institutionaalinen logiikka on vankalla 
pohjalla. Kun hajautetun järjestelmän diskurssien perusteena käytettyjä argumentteja 
vertaa luvun 6.1 historiallisiin argumentteihin ja niissä nähtyihin muutoksiin, vahvistuu 
havainto hajautuksen institutionaalisen logiikan diskurssien muuttumisesta poliittisista 
diskursseista taloudellisiin. Diskursseissa on tapahtunut muutoksia, ja niiden taustalla 
olevat argumentit ja uskomukset ovat muuttuneet. Yhtä kaikki, hajautuksen 
institutionaalinen logiikka ei ole haastettuna. 
5.2.2. Argumentit hajautusta vastaan 
”[T]yöeläkejärjestelmä on kansalaisia varten eikä päinvastoin. - - [K]yllä se aina silloin 
tällöin tulee mieleen, että järjestelmä on itsetarkoitus” (H7). Onko näin, ja olisiko jokin 
toinen järjestelmä parempi? Ovatko dynaamisen institutionaalisen muutoksen tiellä 
työmarkkinajärjestöt, jotka ovat järjestelmä tosiasiallisia omistajia? 
Haastattelut järjestelmän sisäpiiriläisten kanssa paljastavat, että hajautettu työjärjestelmä 
ei heidän mukaansa ole itsetarkoitus. Haastatteluissa ei kuitenkaan tunnistettu 
työeläkejärjestelmän hajautusta vastaan käytettäviä argumentteja yhtä hyvin kuin 
hajautusta puolustavia argumentteja. Käyty väittely hajautetun ja keskitetyn 
järjestelmän hyvistä ja huonoista puolista oli selvästi haastateltavien mielessä. 
Haastateltavien rooli politiikan muodostajina on tärkeä. Hajautettua 
työeläkejärjestelmää vastaan esitettiin argumentteja, jotka kumottiin sivulauseessa. 
Työeläkejärjestelmän hajautuksen institutionaalista logiikkaa tukevien diskurssien 
annettiin liikkua mutta ei niin, että hajautuksen logiikka olisi vaarassa murtua. 
 ”Lähinnä tällä kulusäästöllä ja tehokkuudella perustellaan sitä, että sen pitäisi olla yksi 
ainoa laitos. Sitten vastustetaan siitä syystä, että - - syntyisi liikaa yhdensuuntaisia 
riskikeskittymiä. Nyt kun on monta hoitajaa, ne sijoittavat eri tavalla ja riski on ikään 
kuin hajautunut. - - [O]n jotain eri sortin ajattelijoita, jotka vähättelevät sitä 
työeläkejärjestelmän sisäistä kilpailua, mutta ei siellä mitään todellista kilpailua ole. Se 
on yksi voimistunut argumentti sen puolesta, että kun sitä ei ole, niin ne voisi panna 
yhteen. Mutta näen kyllä niin, että näillä väittäjillä on ketunhäntä kainalossa, vaikka 
myönnän, että se kilpailu on enemmän tai vähemmän teoreettista” (H6); ”Kyllä tietysti 
se pitää paikkansa, että jonkun verran kritisoidaan sitä, että tässä niin kuin on 
päällekkäisiä hallinnollisia kustannuksia, kun on useita toimijoita. Se tietysti pitää 
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paikkansa, mutta kuitenkin mun mielestä nämä lisäkustannukset, jota se aiheuttaa 
keskitettyyn järjestelmään verrattuna, ovat kuitenkin huomattavan vähäisempiä kuin ne 
hyödyt, joita saavutetaan” (H1). Hajautetusta työeläkejärjestelmästä koituvat 
päällekkäiset hallintokustannukset tunnustettiin jokaisessa haastattelussa hajautettua 
työeläkejärjestelmää vastaan puhuvaksi seikaksi, mutta sitä vähättelevä perustelu löytyi 
välittömästi. ”Negatiivista on se, mikä tuli jo mainittua, että jotkin toimeenpanon 
toteutukset ovat kalliita, kun se tehdään päällekkäin. - - [E]nkä tiedä onko kukaan edes 
pyrkinyt tutkimaan, että mitenkä tässä mielessä toimeenpanon hajautuksen hyödyt ja 
haitat, että miten byrokratiakustannukset ja riskit ovat erilaiset” (H5). 
Päällekkäisyydessä tunnistettiin mahdollisuus yhteistyöhön ja päällekkäisyyden 
karsimiseen, mitä onkin tapahtunut esimerkiksi yhteisen it-yhtiön kautta (Arek 
1.4.2013). ”[N]iitä tehdään mahdollisimman paljon yhdessä. Jotain on yritetty, ehkei 
siinä on tarpeeksi pitkälle päästy” (H2). 
Hajautettua työeläkejärjestelmää perustellaan sijoitusriskien hajauttamisella. Erilaisia 
vakavaraisuussäädöksiä kuitenkin tarvitaan, jotta riskit ovat hajautetussa 
työeläkejärjestelmässä hallinnassa. Tämän katsottiin syövän hajautuksen perusteluja. 
”[K]un on tällainen hajautettu järjestelmä, sehän edellyttää jonkinlaista säännöstä siitä, 
että jos - - ottaa liikaa riskiä ja riskit toteutuu, - - kierre pitää katkaista. Se on sitten 
vakavaraisuusjärjestelmällä tehty, ei ole parempaakaan keksitty. Silloinhan se tarkoittaa, 
että tähän sijoitustoimintaan tulee rajoitus” (H2). Julkisten alojen työntekijöiden 
työeläkkeitä hoitavilla yhtiöillä vastaavia tiukkoja vakavaraisuussäädöksiä ei ole. 
”[V]aihtoehto olisi se, että valtio pyörittäisi sitä osana työeläkejärjestelmää. - - 
[V]akavaraisuussäännöstöä ei olisi. Siellä olisi joku body, niin kuin nyt on Kevassa ja 
valtionkonttorissa, sijoitusneuvostotyyppinen body, joka yrittäisi pitää huolta siitä, että 
ei otettaisi liikaa riskiä. Se vakavaraisuussäännöstön ideahan on se, että se yrittää estää 
tilannetta, että kun yritys joutuu vaikeuksiin, se alkaa ottaa lisää riskiä. - - Eli kun sulla 
on toimitusjohtaja, joka huomaa että hänestä ei tule sankaria isona, hän alkaa panna 
panoksia lisää. - - Sitähän vakavaraisuussäännökset tosiasiassa estelee” (H4). 
Vakavaraisuussäädökset koettiin ongelmalliseksi myös muulla tapaa, eikä niiden 
katsottu yhdessä haastattelussa palvelevan eläkejärjestelmän hajauttamista. ”[M]iten 
työeläkelaitoksilla menee sijoitustoimet, niin se menee kaikilla hyvin tai kaikilla 
huonosti riippuen tilanteesta. Ja vuoden 2008 finanssikriisissä kaikki olivat yhtä aikaa 
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rähmällään. - - [V]altiovallan piti pelastaa niiden vakavaraisuus kirjoittamalla 
poikkeuslaki, ja tähän liittyy muun muassa se, että vaikka siellä on hirvittävän 
monimutkainen tämä vakavaraisuusjärjestelmä, - - se ei kerta kaikkiaan toimi” (H7). 
Kokemus hajautetun työeläkejärjestelmän itsetarkoituksellisuudesta palautuu sen rooliin 
julkisen, sosiaalipoliittisen tehtävän toteuttamisesta yksityisissä työeläkeyhtiöissä. 
Työeläkeyhtiöiden yksityisen aseman ja julkisen tehtävän kombinaatiota ei sulateta 
täysin edes järjestelmän sisäpiirissä. ”Tietysti vastustetaan sillä, että - - työeläketurva on 
julkista sosiaaliturvaa, ja sen ei pitäisi olla yksityisoikeudellisille laitoksille. Näinhän 
toki tällä hetkellä hoidetaan, ja ei tähän ole kovin helposti ainakaan muutoksia 
tulemassa” (H3); ”[K]oko ajan tärkein argumentti on tainnut olla se, että tämä on niin 
iso yhteiskunnallinen asia, että sen pitää olla eduskunnan päätettävä asia, ja että 
eduskunta hoitaa sen” (H5). Vakavimmat syytökset koskivat julkisuudessakin (HS 
Mielipide 15.3.2011) esillä olleita argumentteja yksityisesti hoidetun 
työeläkejärjestelmän perustuslaillisuudesta: ”[K]oko järjestelmä on perustuslain 
vastaisessa tilassa. - -  Se on aika mielenkiintoista aikanaan nähdä, tapahtuuko asialle 
jotain. Mä olen melkoisen varma, että jossain vaiheessa nämä perustuslakikysymykset 
tulevat ilman muuta tarkasteluun” (H7). Haastattelussa järjestelmän katsottiin olevan 
ongelmallinen myös sen vuoksi, että se ei ole eduskunnan kontrollissa: 
”[L]ainsäädännön hoitavat itse asiassa työmarkkinajärjestöt ja eläkeyhtiöt. - -  Ja että 
kyllä se on mun mielestä aika vakava järjestelmä, koska järjestelmästä loppujen lopuksi 
kuitenkin vastaa valtiovalta” (H7). 
Kolmen pääargumentin vuoksi haastateltavat löysivät hajautusta vastustavia pienempiä 
argumentteja kosolti. ”|Y]ksityiskohtaisempaa kritiikkiä muilta suunnilta tulee siinä, että 
tämmöinen hajautus johtaa siihen, että erityisesti näiden etuuksien toimeenpanossa 
tehokkuus kärsii” (H5); ”[M]yöhemmin on herätty siihen, että - - kun on 
työeläkejärjestelmässä sisäinen kilpailu enemmän tai vähemmän tehokasta ja toimivaa, 
niin on sanottu, - - [että] olisi parempi, jos olisi yksi blokki, esimerkiksi yksi valtion 
rahasto, joka hoitaisi tätä” (H6); ”[S]en takia, että kilpaillaan, niin toimitaan hyvän 
vakuutustavan raja-alueilla. - - työeläkealan kokonaisuuden kannalta, ei sen joka 
kilpailun voittaa, vaan sen kokonaisuuden kannalta on tietysti negatiivista, jos se valuu 
yhtään mitään kanavaa ulos” (H4). 
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Huomioitavaa kokonaisuudessaan kuitenkin on, että vaikka järjestelmää vastaan 
keksittiin erilaisia argumentteja, vain yhdessä haastattelussa nykymuotoinen 
työeläkejärjestelmä haastettiin toden teolla. Konfliktoivat näkemykset koettiin 
haastatteluissa vähempiarvoiseksi kuin hajautettua työeläkejärjestelmää tukevat 
argumentit. Suurta mahdollisuutta tai järkeä muutokseen ei myöskään nähty. 
Järjestelmän sisäpiiriläisten preferenssissä oli puhua hajautetun työeläkejärjestelmän 
puolesta, ei sitä vastaan. Koska kyseessä on politiikan muodostajien 
kommunikaatioprosessi, tärkeää on huomata heidän vankka tukensa järjestelmän 
hajautukselle. Haastatteluissa hajautuksen institutionaalisen logiikan diskurssit olivat 
vankkoja niitä perustelevien argumenttien ja uskomusten ollessa taustalla. 
Työeläkejärjestelmän hajautuksen diskursiivisen institutionaalisen logiikan äkilliseen 
muutokseen ei olekaan perusteluja uskoa. Konfliktoivia näkemyksiä hajautuksen 
diskursiivisen institutionaalisen logiikan kanssa kuitenkin on, eikä dynaamista, taustalla 
tapahtuvaa muutosprosessia politiikan muodostajien keskuudessa ole syytä täysin 
unohtaa. 
5.3. Kilpailu: onko sitä? 
”Varman ja Ilmarisen norsunluutornista se kilpailuasetelma ei näyttäydy 
samanlaisena” (H3). 
Yksi keskeisistä hajautetun työeläkejärjestelmän puolesta käytetyistä argumenteista 
koskee eläkeyhtiöiden välistä kilpailua ja siitä seuraavia myönteisiä vaikutuksia. 
Kilpailudiskurssi nousi usein esiin haastatteluissa, ja haastateltavat tunnistivat hyvin 
kilpailuargumentin hajautuksen perusteena hyvin. Perinteisen yksityisen sektorin tapaan 
eläkeyhtiöt eivät voi kuitenkaan kilpailla tuotteella, joka on lakisääteinen. Kilpailua on 
kuitenkin palvelutasossa ja asiakashyvityksissä, joita eläkeyhtiöt maksavat 
sijoitustoimintansa onnistuessa ylittämään tuottotavoitteet. ”[M]yönnän, että se kilpailu 
on enemmän tai vähemmän teoreettista” (H6). Koska kilpailu on enemmän tai 
vähemmän teoreettista, mitä työeläkejärjestelmän sisäpiiriläisten puheet kertovat 
työeläkejärjestelmästä instituutiona ja sen muutoksesta? 
Kuten kaikki yritykset, myös työeläkeyhtiöt kilpailevat asiakkaista. Asiakkaita 
työeläkejärjestelmässä ovat työnantajat, yritykset. Vakuutetut eli työntekijät eivät voi 
vaikuttaa siihen, mistä eläkeyhtiöstä työnantaja työntekijän eläkemaksut maksaa. 
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”Sehän on tämän asian yksi ongelma, että meillä on liian vähän 
kilpailumahdollisuuksia. Jos miettii mitä tahansa muuta toimialaa Suomessa, niin kaksi 
pääasiaa, joilla kilpaillaan, on tuotteen laatu ja tuotteen hinta. Tässä ei voi 
kummallakaan kilpailla. Mitä sitten jää jäljelle? Siihen tuotteeseen sisältyy, muissakin 
yhtiöissä totta kai, palvelu. Palvelulla voi kilpailla. Sillä on suuri merkitys isoille 
yhtiöille. Ne tuntee, että jos niille alkaa tulla paljon työkyvyttömyystapauksia, ne itse 
joutuu ne kustantamaan, tulee isoja kustannuksia, niin ne tahtovat sellaisen 
työeläkeyhtiön, jossa palvelukonsepti on hyvä” (H4); ”[K]yllähän niillä on selvä 
taloudellinen intressi pyrkiä vähentämään työkyvyttömyyseläketapauksia. Jokainen 
tapaus vältettävissä on rahaa suoraan kassaan. - - Taas nämä keskisuuret, pienemmät 
yhtiöt, jotka ei ole niin pitkään toimintaa harjoittaneet eivätkä ole niin samalla lailla 
päässeet tästä jyvällä, niin ne sitten itkee ja valittaa, että tämä on epäreilu kilpailu, että 
ei tähän saisi sijoittaa rahaa” (H1). Työkyvyttömyystapausten hoitoon ja 
työhyvinvointirahoihin ei suhtauduttu pelkästään positiivisesti: ”[Työeläkeyhtiöille on] 
tärkeää ollut, että ne pystyvät työhyvinvointipakettteja tarjoamaan yrityksille. Miten 
rahoitus käytännössä kerätään? Työeläkeyhtiö kerää kaikilta asiakkailta tietyn maksun - 
-, he ovat sitä pottia kanavoineet potentiaaliselle asiakkaalle. - - Eli heillä on ollut paljon 
isommat volyymit tarjota näissä työhyvinvointipalveluissa kuin yhdelläkään pienellä 
työeläkeyhtiöllä” (H3); ”Nämähän on nämä työhyvinvointirahat semmoista hölmöilyä 
jonkin verran ollut” (H2). Työhyvinvointitoimintaa luonnehdittiin jopa ”sosiaaliseksi 
kanssakäymiseksi” (H6). 
Työhyvinvoinnin lisäksi työeläkeyhtiöt voivat kilpailla sijoitustoiminnan tuotoilla. Yksi 
haastateltavista toteaa, että kilpailussa häviävien eläkeyhtiöiden sijoitusjohtajat joutuvat 
naurun kohteeksi (H1). ”[N]ehän voi ennen kaikkea kilpailla tietenkin sijoitustuottojen 
hankinnassa. Siinä on vain vähän julma, kun se on yhdistetty siihen vakavaraisuuteen, 
että jos sä putoat kelkasta ja vakavaraisuus menee heikoksi, sun riskinottokykysi menee 
heikoksi. - - Ei se estä minun mielestäni kilpailua, että on säädöksiä. - - Suurimpia 
riskejä ei pystytä ottamaan, koska säädöstö estää. Sitten taas toistepäin, niin ei sitä rahaa 
voi jättää makaamaankaan, koska se kilpailu muuten johtaa siihen, että sijoitustuotot 
jäävät liian pieniksi” (H5). ”[M]itä paremmin työeläkeyhtiö tekee sijoituksia, sitä 
parempia hyvityksiä se voi maksaa yhtiöstä. Se on ihan riippuvainen siitä, kuinka hyvin 
ne onnistuvat sijoitustoiminnassaan. - - Jos sulla on huono vakavaraisuus, sä et voi 
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tehdä riskipitoisia sijoituksia etkä antamaan hyviä hyvityksiä, jolloin sä todennäköisesti 
menetät asiakkaita” (H4). Häviäjien joukkoon ei kannata kuulua: ”[S]emmoinen yhtiö, 
joka pystyy repimään kilpailijoitaan paremmat sijoitustuotot, niin kyllähän se aina saa 
ylimääräistä kiiltoa imagoonsa. - - [S]e on niin kuin niitten ykköskilpailukohde. Että 
semmoinen, joka jää jonon viimeiseksi kovin usein, niin sitä aletaan osoitella sormella 
ja siellä kyllä sijoitusjohtaja vaihtuu” (H1). Eläkeyhtiöiden asema lieneekin muuttunut 
yhteiskunnan merkittävistä taloudellisista ja poliittisista vaikuttajista entistä vahvemmin 
rahoitusmaailmassa toimiviksi finanssipelureiksi. 
Sijoitustoiminta ja työhyvinvointitoiminta liittyvät yleiseen keskusteluun eläkeyhtiöiden 
tehokkuudesta. ”[N]e kilpailevat sillä, että heidän yhtiön tuotto-kulu-suhde on 
mahdollisimman alhainen, että kulut ovat suhteessa tuottoon alhaiset” (H6). Kilpailua 
hallinnollisesta tehokkuudesta kuvailtiin jopa veriseksi (H5). Samalla kilpailua halutaan 
kuitenkin syventää: ”Siinä on semmoinen epäkohta, - - ja se on tämä 
hoitokustannusosa
4
. - - [S]e on kaikilla työeläkeyhtiöillä sama, ja se tarkoittaa sitä, että 
se joudutaan mitoittamaan huonoimman yhtiön mukaan” (H1). Hoitokustannusosa luo 
järjestelmään tehottomuutta, ja asiaan ollaankin puuttumassa. Se voi kuitenkin suosia 
suuria yhtiöitä: ”Jos täysin vapautettaisiin hallintokulukomponentista päättäminen, niin 
että saa jokainen yhtiö vapaasti hyvittää hallintokulusäästöistä, niin pari yhtiötä menisi 
äkkiä nurin” (H5). Graduprosessin aikana haastatteluissa esitettiin, että olisi hyvä, jos 
eläkeyhtiöitä olisi vähemmän ja Varma ja Ilmarinen saisivat kolmannen suuren 
eläkeyhtiön kilpailemaan heidän kanssaan. ”Duopoli” valta-asema 
työeläkejärjestelmässä koettiin ongelmalliseksi (H3). ”Hoitokustannusten korkeus on 
yksi motivaatio tähän sulautumiseen, eli mitä se sitten auttaa, jos muodostuu kolmas 
toimija, jolla on asiakkaita yhtä paljon, vaikkapa vakuutettujen määrässä tai rahoja yhtä 
paljon, mutta sen hoitokustannukset ovat kuitenkin korkeammat. Ja johtuen siitä, että on 
laitettu heikompia, vakavaraisuudeltaan heikompia yhtiöitä yhteen, lukuun ottamatta 
yhtä, se on myöskin sen vakavaraisuus on heikompi kuin näiden kahden suurimman” 
(H3). 
                                                 
4
 Hoitokustannukset tarkoittavat eläkeyhtiöiden tietojärjestelmä-, hallinto- ja palkkakustannuksia. Tällä hetkellä hoito-
kustannusosa on osana työeläkeyhtiöille yhteisesti määriteltyä työeläkemaksua, eikä siten ole kilpailutekijä eläkeyhtiöil-
le. Tällä hetkellä sosiaali- ja terveysministeriö selvittää, kuinka hoitokustannusosalla voitaisiin kannustaa yksittäisiä 
eläkeyhtiöitä tehostamaan hallintoaan ja lisäämään kilpailua. (STM 2013.) 
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Eläke-Tapiolan ja Eläke-Fennian yhdentyminen varmistui maaliskuussa 2013 
(Taloussanomat 27.3.2013). Nähtäväksi jää, tuleeko kilpailutilanteeseen todella 
muutoksia vai jääkö uusikin yhtiö suurten jalkoihin, kuten haastattelussa 3 ennakoitiin. 
Kilpailuargumentti ja kilpailun aspektien analysointi kertoo argumentin merkityksestä 
työeläkejärjestelmän hajautuksen diskursiiviselle institutionaaliselle logiikalle. 
Kilpailun korostaminen ja lainsäädännön muuttaminen tukemaan kilpailuargumenttia 
kertoo toisaalta muutoksesta hajautuksen diskursiivisessa institutionaalisessa logiikassa, 
toisaalta logiikan vahvuutta. Kilpailu säädellyssä ympäristössä, jossa sekä tuotteen laatu 
että perushinta ovat säädeltyjä, on vaikeaa. Koska työeläkejärjestelmän hajautuksen 
diskurssit ovat muuttuneet poliittisista taloudellisiksi, kilpailuargumenttia on korostettu 
ja todellisia kilpailukeinoja lisätty. 
Kilpailullisten elementtien lisäksi haastateltavat keskittyivätkin todellisen 
kilpailutilanteen analysoimiseen. Varman ja Ilmarisen markkina-asema koettiin liian 
vahvaksi, ja yhtiöillä nähtiin olevan erikoisoikeuksia. ”[K]eskittämisen kautta nämä 
kaksi suurta ovat niin suuria, siinä on tavanomainen monopolistinen tai oligopolistinen 
kehitys uhkana koko ajan, että näistä kahdesta tulee määräävän markkina-aseman 
omaavia ja ne pystyvät sitten sillä isolla massallansa kuihduttamaan lopun kilpailunsa 
pois. Sitten tullaankin jo siihen, että kun on todellisuudessa kaksi vaihtoehtoa, onko se 
sitten enää parempi kuin yksi. Monien mielestä kaksi riittää, mä itse pidän tätä tosin 
riskitilanteena, että jos on vain kaksi - - Nillä ei ole kunnollista 
pakkodiffuusiolainsäädäntöä. - - Varman ja Ilmarisen pitäisi koko ajan pelätä, että jos ne 
ovat liian härskejä, viranomainen tulee ja panee heidät palasiksi” (H5). Kun Varma ja 
Ilmarinen käyttävät valtaa, muille kerrottiin jäävän vain Mopen osa:  ”[J]os pelkistää, 
että kun asioita valmistellaan jossakin työryhmissä, Varma ja Ilmarinen pohdiskelevat 
keskenään, että jos he pääsevät yhteisymmärrykseen, he hakevat sille tuen 
työmarkkinajärjestöiltä, jolloin se lähtee rullaamaan sitä kautta. Silloin helposti jää 
Mopen osilla tästä kolmikannasta paitsi valtio mutta myös pienemmät 
työeläkelaitokset” (H3). Varma ja Ilmarinen keräsivät kuitenkin myös puolustusta: 
”[M]ä en usko pätkääkään sellaista, että jollakin olisi sellaista suurta viisautta, jolla se 
pystyisi saavuttamaan parempia tuottoja samoilla säännöillä kuin tämmöiset isot, hyvin 
organisoidut laitokset” (H4). 
Haastateltavat kyseenalaistivat kuitenkin koko työeläkejärjestelmän kilpailun logiikan. 
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Eläkeyhtiöt kilpailevat asiakkaista, jotka ovat yrityksiä, eivät eläkkeensaajia. Johtaako 
tämä hyvään lopputulokseen järjestelmän kannalta? ”[A]siakas ei ole työntekijä vaan 
työnantaja, se on aina muistettava” (H6); ”[E]tuuksissa ei voida kyllä millään tavalla 
kilpailla muuta kuin palvelualttiudella, mutta mä en ole mitään tällaista havainnut näissä 
yhtiöissä, koska eihän se vakuutettu päätä, mikä se yhtiö on, niin ei heitä oikeastaan 
kiinnosta, että voivatko nämä vakuutetut hyvin” (H5). Työeläkeyhtiöt kilpailevat 
asiakkaista, mutta kilpailuun ei välttämättä liene perusteltua syytä.  Asiakkaista 
kilpaileminen tarkoittaa markkinaosuuden kasvattamista. Eläkeyhtiöt ovat keskinäisiä 
yhtiöitä, eli vakuutuksenottajat omistavat yhtiöt. Ketä markkinaosuuksien kasvu 
hyödyttää? ”[K]okonaisuuden kannalta tärkeämpää on luoda insentiiviä, että pärjää 
sijoitustoiminnassa mahdollisimman hyvin ja keskinäinen yhtiö pystyy asiakkailleen 
palauttamaan asiakashyvityksiä. - - [S]e, että ne saa markkinaosuutta lisää, ne joutuu 
kilpailemaan sellaisilla keinoilla, jotka ovat itse asiassa pois nykyisiltä asiakkailta. 
Nykyiset asiakkaathan sen maksaa, että uudelle asiakkaalle tarjotaan hyvä 
työhyvinvointipaketti” (H3); ”[H]yödyt on enemmän näennäisiä kuin todellisia, nämä 
kilpailun mukanaan tuomat hyödyt. Sieltä kilpailun nimissä jaetaan aika paljon rahaa, 
jota järjestelmään on kerätty, ja tuota, on se totta, että on erittäin paljon rajoituksia” 
(H7). 
Rajoitukset, eli esimerkiksi vakavaraisuussäädökset ja lakisääteinen tuote, estävät 
yksityisen sektorin mukaisen täysipainoisen kilpailun eläkeyhtiöiltä. Tämän ei katsottu 
olevan ongelma; kyllähän kaikkien sektoreiden kilpailua rajoitetaan erilaisin säädöksin. 
”[E]ihän mikään kilpailu ole rajoittamatonta. Eikä ne vakavaraisuusmääräykset, nehän 
rajoittaa vaan sen riskinoton, eihän ne mitään muuta sano, miten pitää sijoittaa” (H2). 
Eläkeyhtiöiden vakavaraisuussäädökset eivät koske esimerkiksi Kuntien 
eläkevakuutusta. ”Mutta tällainen täysin vapaa järjestelmä ilman mitään rajoittavia 
normeja, sehän ei hajautetussa järjestelmässä voi toimia. Se vaati sen, että se on 
kontrolloitu” (H1). 
Kilpailun ulkoisvaikutusten katsottiin olevan sekä myönteisiä että kielteisiä. 
Ongelmalliseksi koettiin kilpailukeinot, jotka ovat kyseenalaisia: ”[K]ilpailu, se saattaa 
joskus tehdä tällaisia ylilyöntejä sen takia että kilpaillaan, niin toimitaan hyvän 
vakuutustavan raja-alueilla. - -  työeläkealan kokonaisuuden kannalta, ei sen joka 
kilpailun voittaa, vaan sen kokonaisuuden kannalta on tietysti negatiivista, jos se valuu 
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yhtään mitään kanavaa ulos. - - En mä sano sillä tavalla, että sitä on, mutta joka 
tapauksessa siihen on vähintäänkin riski. Ja jos sitä miettii, mitä todellisuudessa 
tapahtuu, kun isohko yhtiö päättää kilpailuttaa työeläkeyhtiönsä, niin kyllä ne siellä 
käyttää kaikki lailliset keinot, jolla ne sen saisi tulemaan, koska heidän kannalta, 
yksittäisen yhtiön kannalta se on aina voitto, jos ne saa ison asiakkaan pitkällä 
tähtäykselle. Niiden olemassa olevien asiakkaiden kannalta se ei välttämättä ole voitto, 
mutta pitkällä tähtäyksellä se on yhtiön voitto. Mutta se ei ole työeläkejärjestelmän 
kannalta, koska kaikkia pitäisi kohdella ihan samalla tavalla, ja jos tahtoo saada ison 
asiakkaan ja naapurikin tahtoo sen, niin kyllä venytät omat mahdollisuutesi aika 
äärirajoilleen saadaksesi sen ison asiakkaan. Normaaliolosuhteissa tässä ei olisi mitään 
hämärää, mutta meillä on säännelty järjestelmä, jossa tuotteen hinta ja tuotteen laatu on 
lailla säädelty, se on siis kilpailun ulkopuolella” (H4). Myönteiseksi sen sijaan katsottiin 
se, että kilpailu pakottaa avaamaan eläkeyhtiöiden toimia: ”[E]ttä voivat seurata 
toistensa toimintaa, ja kyllä se kilpailu siinä mielessä on veristä, että jos huomataan, että 
joku, puhutaan näistä ylihintakaupoista, että huomataan että naapuri harjoittaa niitä, niin 
naapuri ampuu heti. Että tämä on sikäli tervettä, että siinä altistetaan toiminta kritiikille” 
(H6). 
Kuten työeläkejärjestelmän sisäpiiriläisten haastattelut kertovat, selvää näkemystä 
eläkeyhtiöiden kilpailutilanteesta ja sen todellisuudesta ei ole. Tietyt kilpailulliset 
elementit tunnistetaan, mutta niiden vaikutusten arviointi perustuu aina arvioijan 
asemaan. Kilpailudiskurssin taustalla olevat argumentit perustuvatkin hyvin paljon 
uskomuksille, joihin politiikan muodostajat luottavat. Toisten mielestä kilpailua ei pidä 
väheksyä (H1), mutta toisten mielestä kilpailu on näennäistä (H7) tai vaatimatonta (H3). 
Työeläkejärjestelmän julkisyksityisen aseman vuoksi kilpailua onkin vaikea tulkita: 
mitkä alueet pitäisi altistaa kilpailulle ja mitkä ei? ”Mikä tässä kilpailussa on suuri 
ongelma minusta ollut, on että ei ole haluttu tai pystytty selkiyttämään, mikä on 
yhteistoiminnalle sallittu ja suotava yhteistoiminta-alue ja mikä on taasen kilpailtu alue. 
Nämä menevät täysin sekaisin merkittäviltäkin keskustelijoilta, jotka eivät ota 
huomioon, että tämä ei ole normaalia kilpailtua toimintaa kuten tavanomainen 
yksityisen sektorin välinen kilpailutoiminta. Tämä on vahvasti lakisääteisesti rajattua 
kilpailua, sä et saa kilpailla niin kuin joillakin alueilla. Sitten taas toistepäin. Ja näillä 
alueille yhteistoiminta on itse asiassa suotavaa. Sitten taas kilpailun näkökulmasta 
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yhteistoiminta on tietysti kartellia ja ankarasti kiellettyä, ja täällä on sellaisiakin alueita, 
joissa pitäisi aidosti kilpailla ja voida luottaa siihen, että se on aidosti kilpailtua. - - 
Vaikka lainsäädäntöä on uudistettu, ei ole haluttu tai pystytty löytämään sellaista, että se 
olisi kaikille selvää, että mikä on yhteistoiminta-aluetta ja mikä on sitten kilpailua. - - 
[K]ilpailuvirasto on näissä kauhean yksiniittinen. - - Ne näkee sen kauhean 
puhdasoppisesti eivätkä näe sitä riittävästi, että tässä on alueita, jotka lakisääteisesti 
pakottaa yhteistoimintaan ja alueita, joilla taasen yhteistoiminta pitää olla ehdottomasti 
kiellettyä” (H5). 
Hajautetussa työeläkejärjestelmässä on kilpailua, mutta se on rajallista 
työeläkejärjestelmän sisäpiiriläisten mielestä. Politiikan muodostajat keskittyvätkin 
niihin uskomuksiin, jotka tukevat heidän omaa näkemystään työeläkejärjestelmän 
hajautuksesta. Voitaisiinkin kysyä: onko väliä, onko kilpailua vai ei? Se riippuu siitä, 
minkälaista työeläkejärjestelmän tulevaisuutta halutaan edistää. Huomioitavaa olikin, 
että toimijoiden tulkinnat olivat pääsääntöisesti kilpailumyönteisiä eivätkä 
kilpailuvastaisia. Kilpailun katsottiin tuottavan positiivisia tuloksia huolimatta siitä, 
pitivätkö haastateltavat kilpailua todellisena vai näennäisenä ilmiönä. Politiikan 
muodostajien kommunikaatioprosessit vahvistavat, että työeläkejärjestelmän 
hajautuksen diskursiivisessa institutionaalisessa logiikassa on tapahtunut muutosta 
hajautusta vahvistavaan suuntaan. Muutoksen dynamiikkaa hajautusta vastaan ei ole 
havaittavissa haastatteluissa. Järjestelmän sisäpiiriläiset näkökulmasta huolimatta 
tukevat kilpailua, ja kilpailu tarkoittaa hajautettua työeläkejärjestelmää. Kilpailun esteitä 
halutaan myös poistaa ja selkeyttää kilpailun sääntöjä, eli kyse on korkeintaan 
hajautetun työeläkejärjestelmän institutionaalista logiikkaa vahvistavasta muutoksesta, 
jossa kilpailudiskurssi vahvistuu tukemaan hajautettua työeläkejärjestelmää. 
5.4. Riskien hajautuksen ”sijoitusveijarit” 
Yksi keskeisistä hajautetun työeläkejärjestelmän puolesta käytetyistä argumenteista 
koskee riskien hajautusta. Argumentin järjestelmän sisäpiiriläiset tunnistivat hyvin 
haastatteluissa. Riskien hajautus hajautusta puoltavana argumenttina kuvastaa myös 
hyvin hajautuksen perusteiden muutosta poliittisista diskursseista taloudellisiin 
diskursseihin. 
Kun työeläkevaroja hallinnoidaan useissa eläkeyhtiöissä, riskit ovat hajalla. Riskien 
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hajautusta parantaa se, että iso osa työeläkevaroista on sijoitettu Suomen ulkopuolelle. 
”Se tekee siitä [järjestelmästä] vakaamman, yksinkertaisesti” (H6), riskien hajautuksesta 
sanotaan. ”[M]erkittävin hyöty edelleenkin on sijoitusriskin hajauttaminen, kaikki 
munat eivät ole samassa korissa. Eli lukuun ottamatta näitä isoja, - - jos joku pienempi 
työeläkeyhtiö kaatuu tai eläkesäätiö- tai kassa kaatuisi, niin työeläkejärjestelmään ei 
tarvittaisi poikkeuslakia sen vuoksi” (H3). Argumenttia riskien hallinnasta ei täysin 
sulateta. ”[J]os katsoo, miten työeläkelaitoksilla menee sijoitustoimet, niin se menee 
kaikilla hyvin tai kaikilla huonosti riippuen tilanteesta. Ja vuoden 2008 finanssikriisissä 
kaikki olivat yhtä aikaa rähmällään.- - [V]altiovallan piti pelastaa niiden vakavaraisuus 
kirjoittamalla poikkeuslaki” (H7); ”Siinä järjestelmäkritiikki nousi vähintään 
kohtuulliseksi” (H4). Hajautuksen hyötyjen katsotaan kuitenkin olevan haittoja 
suurempia: ”Nyt on ainakin mahdollisuus, että on erilaista vähän näkemystä, kun on 
hajautettu järjestelmä, niin kuin on ollutkin hieman erilaisia strategioita sijoitusten 
suhteen, että onko enemmän riskinen vai vähemmän riskinen sijoitus” (H2). 
Riskien hajautus ei argumenttina siis ole kaikkien hyväksymä, mutta laajasti sen 
katsotaan perustelevan hajautettua työeläkejärjestelmää. Riskien hajautus on 
työeläkejärjestelmän hajautuksen institutionaalisen logiikan tukevana olevista 
diskursseista tuorein, ja se on noussut esiin finanssoitumisen aikakaudella. Keskeistä 
riskienhallinta-argumentissa on haastateltavien uskomus sen hyvistä puolista. Riskejä 
on mahdollista hajauttaa myös erilaisissa työeläkejärjestelmissä kuin nykyisessä, 
eivätkä riskit aina ole hajallaan. Siitä huolimatta riskien hajautuksen diskurssi on 
vankka osa työeläkejärjestelmän hajautuksen diskursiivista institutionaalista logiikkaa. 
Riskienhallintadiskurssia käytetään ennen kaikkea taloudellisena perusteena. Se on 
haastateltavien mielestä vankka näyttö siitä, miksi hajautettua työeläkejärjestelmää ei 
kannata alkaa muuttaa toisenlaiseksi. ”Voidaan riskit hajauttaa vaikka ei olisi useita 
toimijoita, tämä pitää paikkansa. - - Mutta tota, jos ajatellaan nyt, meillä on useita 
työeläkeyhtiöitä, siellä on joka yhtiössä omat sijoittamisen ammattilaiset. Jos meillä 
olisi vain yksi toimija, olisi se kansaneläkelaitos tai mikä tahansa, silloin se 
päätöksenteko on keskitetty yksiin käsiin. - - [V]aikka olisi kuinka huippu sijoittamisen 
ammattilainen, se on kuitenkin semmoista puuhaa, että siinä voi tapahtua virheitä, koska 
kukaan ei tiedä sataprosenttisen varmasti tulevia olosuhteita” (H1). Riskien hallintaan 
vaikuttavat vakavaraisuussäädökset, joilla pyritään estämään järjestelmäriskien 
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realisoituminen. ”[J]os sen haluaa nähdä negatiivisena ja sitä se mun mielestä onkin, 
että sitä ei voi nähdä vaihtoehtona, että meillä on hajautettu järjestelmä, jossa on 
perälautana yhteisvastuu, niin se tarkoittaa sitä, että järjestelmä pitää normeerata sillä 
lailla, ettei yksittäinen yhtiö voi lähteä ottamaan rajatonta riskiä muiden piikkiin. Siinä 
ei ole muuta hoitotapaa kun vakavaraisuusnormit. Ja vakavaraisuusnormit tietysti 
rajoittavat sijoittamisen vapautta ja tuoton maksimaalista tavoittelua” (H1). Taustalla 
voi olla kuitenkin myös muita syitä: ”[T]yöeläkejärjestelmissä toimivat, ne jotenkin 
haluavat kauheasti kuvitella, että ne ovat yksityisen sektorin, vapaan sektorin ihmisiä. 
Ne haluaisi, että kaikki kopioitaisiin vakuutusyhtiöiden vakavaraisuussäännöksistä. Ne 
kokee kauheaksi, että kollegat sanoo niitä byrokraateiksi ja sosialisteiksi, tämä vaikuttaa 
siihen kyllä, että nämä työeläkeyhtiöiden sijoitusihmiset ovat aina innokkaita viemään 
sitä kohti tavanomaisen vakuutustoiminnan säädöstöä” (H5). Julkisyksityisten 
eläkeyhtiöiden toiminta poikkeaa kuitenkin monin tavoin vakuutusyhtiöistä. 
Esimerkiksi riskien hallinta ei ole samanlaista maksuvalmiusriskien osalta: ”Nämä 
[eläkeyhtiöt] eivät mene nurin, niille ei tule likviditeettiriskiä. Ne tietävät täsmälleen 
vuosikymmenien päähän, kuinka paljon kassasta tarvitaan ulos rahaa” (H5). Keskitettyä 
eläkeyhtiötä ei pidetä kuitenkaan parempana vaihtoehtona riskien hallinnan kannalta: 
”[J]os ne olisivat kaikki samassa pussissa ja sitten olisi tämä yksi tietty keskitetty 
toimija, joka epäonnistuu rankasti sijoitustoiminnassaan, niin siinä ei ole tehtävissä 
mitään” (H3). 
Riskienhallinta-argumentin katsottiin tukevan työeläkejärjestelmän toimeenpanon 
hajautusta. Jos riskien hallinta epäonnistuu, mitä silloin käy? Työeläkejärjestelmän 
yhteisvastuu johtaa toteutuneiden tappioiden jakamiseen. Jos koko työeläkejärjestelmä 
epäonnistuu, kuka kuittaa laskun? ”Viimekätinen vastuu on niin suuri, että jos yhtäkkiä 
eläkeyhtiöt eivät selviäisi maksuvelvoitteistaan, totta kai se olisi eduskunnan sylissä se 
asia. Silloin tarvittaisiin poikkeussäädöksiä, eduskunnalla on viimekätinen vastuu 
semmoisesta tilanteesta, se on ihan selvä. Sen takia mä pidän tätä perusajattelua aika 
onnistuneena. Niin kauan, kun eduskunnan antamien reunaehtojen mukaan järjestöt 
näistä sopivat, tämä toimii hyvin tämä järjestelmä. Sitten jos jokin osapuoli lähtee 
sanelemaan toisille, mitä tehdään, siitä ei tule mitään” (H5). Haastateltavien mukaan 
tärkeää onkin tarkastella sijoitustoimintaa ja sen riskejä vuosikymmenien aikajänteellä: 
”Sitten kun katsotaan vuosikymmenien tähtäimellä, sitä voimakkaammin tämä 
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riskienhallinta-argumentti tulee” (H3). Koska työeläkejärjestelmässä kyse on 
sosiaalipolitiikasta, sijoitustoimintaan kohdistuu vaatimuksia, jotka eivät ota 
sijoitusteorioiden (ks. portfolioteoriasta Sorsa 2011a) riskianalyysejä huomioon: ”[J]os 
osakepotti on suurimmaksi osaksi sijoitettu Suomeen, niin se suurella 
todennäköisyydellä tukee myös suomalaista työllisyyttä, ja kun työeläkejärjestelmän 
tuloista 60 prosenttia tulee työeläkemaksuista eikä sijoitustuotoista, niin Suomeen 
sijoittamisen bruttotulos on parempi silloin, kun saadaan ne työllisyysvaikutuksen 
kautta työeläkemaksut katteeseen. Mutta nämä sijoitusveijarit, niin ne laskevat vain sitä 
sijoitustuottoa, ja silloin ne hakee parhaita sijoituksia. - - Mutta sehän johtaa sitten 
toisaalta sinänsä terveeseen hajautukseen, joka on okei. Tämä on semmoista, makuasia, 
miten niitä hoidetaan. - - [K]okonaisuuden kannalta siitä tulisi paljon työpaikkoja, 
rahoja voisi valtion budjetissa säästyä työttömyysrahoista ja työeläkejärjestelmä saisi 
työeläkemaksun. Mutta se on ehkä liian mutkikas kuvio” (H6). 
Riskienhallintadiskurssi on yksi keskeisistä työeläkejärjestelmän hajautuksen 
institutionaalisen logiikan tukena olevista diskursseista. Muutos työeläkejärjestelmän 
historiallisista perusteista nykypäivään on ollut suuri. Vaikka nykyjärjestelmän riskien 
hallinnan ongelmat tunnustetaan, keskitetyn järjestelmän uskotaan olevan vielä 
huonompi riskien hallinnan kannalta. Riskienhallintadiskurssi on noussut uutena ja 
saavuttanut vankan aseman hajautetun työeläkejärjestelmän perustana. 
Työeläkejärjestelmän hajautuksen diskursiivisen institutionaalisen logiikan muutos on 
ollut selkeä. Riskienhallinta onkin diskurssina yksi parhaista kuvaamaan hajautetun 
työeläkejärjestelmän perustana käytettyjen diskurssien, argumenttien ja niitä tukevien 
uskomusten muutosta ilman, että hajautusta kyseenalaistetaan. Dynaamista muutosta 
voi tulevaisuudessa esimerkiksi silloin, jos riskien hallinta pettää tai ympäröivän 
maailma muuttuu selvästi. 
5.5. Sijoitustoiminnan monet keinot 
Sijoitustoiminta ja sen tehokkuus on nykyargumenteista riskien hallinnan rinnalla 
keskeinen diskurssi hajautetun työeläkejärjestelmän tukena. Sijoitustoiminnan ja riskien 
hallinnan perustana on sama ajatuskulku. Kun työeläkevaroja hallinnoi useat toimijat, 
sijoitustuotot voivat tuottaa enemmän, kun useampi toimija miettii sijoituskohteita. 
Samalla riskit ovat hajallaan. Sijoitustoiminnan rooli on muuttunut paljon 
työeläkejärjestelmän perustamisesta, ja sijoitustoiminta-argumentti on selvästi osa 
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työeläkejärjestelmän hajautuksen diskursiivisen institutionaalisen logiikan muutosta. 
Perusteet työeläkejärjestelmän hajautuksen takana ovat muuttuneet poliittisista 
taloudellisiksi, ja sijoitustoiminnan rooli on korostunut eläkeyhtiöiden toiminnassa. 
Sijoitustoimintaa rajoitetaan eläkeyhtiöiden vakavaraisuussäädöksillä, jotka ovat 
muuttumassa paraikaa (Finanssivalvonta 2013). Sijoitustoimintaa liittyy myös paljon 
intohimoja, koska eläkevaroja hallinnoidaan sijoitustoiminnassa ja raha tarkoittaa 
valtaa. Riskien hallinta kuuluu keskeisenä osana sijoitustoimintaan. Haastateltavien 
huomio kiinnittyikin sijoitustoiminnan turvallisuuteen: ”[M]eillä on hajautettu 
järjestelmä, jossa on perälautana yhteisvastuu, niin se tarkoittaa sitä, että järjestelmä 
pitää normeerata sillä lailla, ettei yksittäinen yhtiö voi lähteä ottamaan rajatonta riskiä 
muiden piikkiin. Siinä ei ole muuta hoitotapaa kun vakavaraisuusnormit. Ja 
vakavaraisuusnormit tietysti rajoittavat sijoittamisen vapautta ja tuoton maksimaalista 
tavoittelua” (H1). 
Uskomukset sijoitustoiminta-argumentin taustalla vaihtelevat. Osa tukee hajautusta, 
mutta sijoitustoimintaa voi tarkastella myös toisesta näkökulmasta. Koska diskurssi 
sijoitustoiminnasta kuitenkin tukee työeläkejärjestelmän hajautuksen institutionaalista 
logiikkaa, haastateltavat valitsivat uskomuksikseen hajautusta tukevat seikat vaikka 
käsittelivät myös sitä vastustavia asioita, esimerkiksi tarvittavia vakavaraisuusnormeja, 
jotka voivat heikentää sijoitustoiminnan tuottoja. Yksityisen sektorin 
työeläkejärjestelmän yhtiöillä on tiukemmat sijoitussäännöt kuin Kuntien 
eläkevakuutuksella. 
Eläkeyhtiöiden sijoitustoiminnan tehokkuutta rajoittavat vakavaraisuussäädökset. 
Sijoitusstrategioiden on väitetty (Johanson ja Sorsa 2010, 73–75) muistuttavan toisiaan 
niin paljon vakavaraisuussäädösten vuoksi, että työeläkeyhtiöiden ei katsota olevan 
vapaita tekemään omia sijoituspäätöksiään. Haastateltavien mukaan eläkeyhtiöiden 
sijoitustoiminta on kuitenkin vapaata: ”Kyllä ne salkun rakenteet ovat niin erilaisia tänä 
päivänä. Se kertoo sen, että on niillä aika lailla suuret tosiasialliset mahdollisuudet 
erota. Meillä on nykyään instrumentteja ja erilaisia johdannaisia ja erilaisia malleja 
tehdä sitä sijoitustoimintaa” (H4); ”Nyt on ainakin mahdollisuus, että on erilaista vähän 
näkemystä, kun on hajautettu järjestelmä, niin kuin on ollutkin hieman erilaisia 
strategioita sijoitusten suhteen, että onko enemmän riskinen vai vähemmän riskinen 
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sijoitus” (H2). 
Työeläkevarat pitää lain (1997/354) mukaan sijoittaa tuottavasti ja turvallisesti. Varat on 
mahdollista sijoittaa myös esimerkiksi yhden sijoitusrahaston tai eläkelaitoksen kautta. 
Haastateltavien mielipiteet erosivat siinä, olisiko vaihtoehtoinen malli järkevä vai ei. 
”[J]os verrataan julkisen eläkejärjestelmän sijoitustuottoja, ei ne suurestikaan eroa 
yksityisen puolen sijoitustuotoista. Koska niillä ei ole toimintapääomasäädöksiä, niin ne 
yleensä ottavat enemmän siipeensä silloin, kun mennään laskusuhdanteessa kun ei ole 
vakavaraisuusvaatimukset, ja silloin kun mennään noususuhdanteessa, silloin ne ottavat 
isomman osakeallokaationsa vuoksi isompia tuottoja, pitkässä juoksussa suurin piirtein 
ei ole suuria eroja” (H3); ”Tavallinen rahamarkkinoilla [toimiva] kauhistelee sitä 
ajatusta, että nämä rahat olisivat Kela 2:n hoidettavana, yhden viraston pelimerkkeinä. 
Sen takia siinä tulee sijoitusmielessä monia riskejä, siinä tulee kattavasti 
sijoitustoimintaan liittyvät riskit. Että jos pääanalyytikko firmassa tekee väärän arvion, 
se kansantalous heiluu, ja sitten toisin päin” (H5). 
Osa haastateltavista tarkastelikin sijoitustoimintaa ei pelkästään työeläkkeiden 
maksamisen vaan myös kansantalouden näkökulmasta. ”Tavallaan kansantalouden 
näkökulmasta ei se ole ollenkaan yhdentekevää, minkälaisilla sijoitustoiminnan 
preferensseillä sijoituksia tehdään. - - Tämän tyyppiset tie- ja muut rakennushankkeet 
sisältävät sen kompleksisuuden, että tavallaan työeläkesijoittajalle ainakin 
lähtökohtaisesti pitäisi olla tärkeää se varojen likvidiys ja tuotto, ja jos tierakennus ynnä 
muiden hankkeiden tarkoituksena on, että niitä saataisiin edullisemmin kuin 
markkinoilta, niin silloin ollaan hyvin lähellä sitä ajatusta, että ne ovat niin kuin 
työeläkesijoittajalle aika huonoja sijoituksia” (H3); [J]os ajatellaan, että mikä on 
järjestelmän elinehto, niin se on kotimainen työllisyys, työpaikat täällä, ja siinä mielessä 
tämmöinen ulkoistaminen toimii aika lailla koko järjestelmää vastaan, kun tuotantoa 
siirretään ulkomaille. Mitkään ulkomaalaiset sijoitustoiminnan tuotot eivät tasapainota 
tilannetta, vaan kotimainen työllisyys ja niiden perusteella, työpalkkojen perusteella 
maksettavat työeläkemaksut” (H7). 
Ehdotuksia työeläkevarojen sijoittamisesta Suomeen on kuultu myös hallituksen 
asettamilta työryhmiltä (ks. VM 2012). Sijoitustehoja järjestelmästä haastateltavien 
mukaan tuskin kuitenkaan saadaan nykyistä enempää, vaikka sijoitustoiminta 
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järjestettäisiin toisin kuin nykyisessä hajautetussa työeläkejärjestelmässä: ”[M]ä en usko 
pätkääkään sellaista, että jollakin olisi sellaista suurta viisautta, jolla se pystyisi 
saavuttamaan parempia tuottoja samoilla säännöillä kuin tämmöiset isot, hyvin 
organisoidut laitokset. - - Se ammattitaito on niin kova siellä. Onhan suomalaiset 
työeläkeyhtiöt voittaneet [palkintoja], työeläkeyhtiöt pitävät kansainvälisiä Oscar-
gaalan tapaisia, joissa raati arvioi maailman parhaita sijoitusonnistumisia 
työeläkevakuuttajien osalta kaikista maailman maista suunnilleen” (H4). Epäselvää 
myös on, miten sijoitustoiminta järjestettäisiin toisenlaisessa järjestelmässä: 
”Tehtäisiinkö niin kuin Norjassa - - ja siihen viitaten, ei sen tarvitse olla hajautettu. 
Sekin on tietysti aika hyvä kysymys, onko sen Norjan eläkerahaston sijoitustoiminnassa 
kaikki viisaus” (H7). Ilman sijoitustoiminnan suurta epäonnistumista eläkeyhtiöiden 
sijoitustoiminta tuskin toimii institutionaalisen muutoksen moottorina. Vertailut Kuntien 
eläkevakuutus Kevaan kuitenkin pitävät huolen siitä, että laakereillaan työeläkeyhtiöt 
eivät voi levätä. 
Suhtautuminen sijoitustoimintaan ei ollut yksiselitteistä. Huomionarvoista politiikan 
muodostajien kommunikaatioprosessissa on se, että sijoitustoiminnalle nähdään myös 
muita tarpeita kuin lainsäädännössä määrätty tuottavasti ja turvaavasti sijoittaminen. 
Tämä voi johtaa tulevaisuudessa muutokseen diskurssissa sijoitustoiminnasta, joka tällä 
hetkellä tukee työeläkejärjestelmän hajautuksen institutionaalista logiikkaa. Muutokseen 
voi johtaa myös suuri järjestelmämuutos kuten sijoitustoiminnan epäonnistuminen 
mahdollisissa talouskriisiolosuhteissa. Työeläkejärjestelmän hajautuksen diskursiivisen 
institutionaalisen logiikan muutos sijoitustoiminnassa on kuitenkin ollut suuri. Enää 
työeläkeyhtiöillä ei ole samanlaista roolia kuin aiempina vuosikymmeninä yritysten 
pääomahuollon turvaamisessa. Siitä huolimatta hajautetun työeläkejärjestelmän 
institutionaalisessa logiikassa ei ole tapahtunut hajautusta horjuttavaa muutosta. 
5.6. Poliitikot! Varojen konfiskoinnin pelko 
Pelko siitä, että poliitikot kaappaisivat työeläkevarat, oli yksi keskeisistä perusteista 
luoda työeläkejärjestelmästä hajautettu 1960-luvulla. Taustalla olivat huonot 
kokemukset vuoden 1956 kansaneläkeuudistuksesta ja työnantajapuolen halu välttää 
Ruotsin mallinen työeläkejärjestelmä. Historiallisena argumenttina poliitikkojen pelko 
oli yleinen, mutta haastateltavat tunnistivat argumentin edelleen. Haastatteluissa esiintyi 
jakautumista argumentin nykyisen validiteetin suhteen. Osa ei nähnyt pelkoa 
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perustelluksi nykyään, osa taas koki uhan ”varojen konfiskoinnista” nousevan 
säännöllisesti esiin. Työeläkejärjestelmän hajautuksen diskursiivisen institutionaalisen 
logiikan muutoksen kannalta poliitikkojen pelko on ristiriitainen tapaus. Toisaalta 
varsinainen diskurssi ei ole muuttanut muotoaan hajautuksen perustelijana, mutta 
argumentit ja uskomukset sen taustalla ovat. 
Politiikka tuntuu olevan melkeinpä kirosana hajautetun työeläkejärjestelmän toimijoille. 
Historiallinen peruste hajauttaa työeläkejärjestelmä oli estää mahdollisuus, että 
eläkevarat ”kaapattaisiin” uudelleen. Vaikka haastateltavat vakuuttivat, että kyseessä oli 
jo merkityksensä menettänyt argumentti, nousi peruste yhä uudelleen haastatteluissa 
esiin. Sen merkitystä ei pidä väheksyä, kun tarkastelee työeläkejärjestelmää ja sen 
muutosprosessia. Eräästä haastattelusta on syytä tuoda esiin ensin historiallinen 
argumentti: ”Meillä on ollut tämä maksajien ja maksuun osallistumattomien eläketurva. 
Pelättiin, että se rupeaa vuotamaan esimerkiksi maataloudelle, joka ei osallistu 
kustannuksiin. Sen vuoksi vierastettiin kansaneläkelaitosta, joka on ollut Kepun linnake 
ja on edelleen” (H6). Samasta haastattelusta saman argumentin polkuriippuvainen 
seuraus: ”Keva on ollut pitkään keskustajohtoinen laitos, niin Keva ei ole kelvannut 
neuvottelupöytään silloin, kun on sovittu näistä työeläkemaksuista. - - [Järjestelmä on] 
niin pitkälle kehittynyt, että sellainen suoranainen valtaus ei tulisi kysymykseen, mutta 
politiikassa, mitä tämä myös on mitä suurimmissa määrin, niin vaikutusvallan pienikin 
menettäminen tekee kipeetä, ja se on tässä taustalla. Sitten Kevan tilannehan poikkeaa 
muista työeläkeyhtiöistä siitä, että jos maksut eivät riitä, verotuksella voidaan periä 
kunnilta, ja sitä ei ole täällä, työeläkeyhtiöillä. Se on ollut yksi sellainen laillinen syy 
syrjiä Kevaa tässä blokissa. - - Se koordinointi, joka näin tapahtuu, on aktiivista ja 
toimivaa. Ainoa särö on, että siellä ei istu Kevan edustaja. - - [M]inusta pitäisi olla, ei 
ole mitään syytä syrjiä yhtä isoa rahastoa. Politiikka ei riitä sen syrjinnän perusteeksi” 
(H6). 
Poliitikkojen pelko ja historiallinen epäluottamus maalaisliittoa kohtaan on 
kanavoitunut olemassa oleviksi nykykäytännöiksi. Poliitikkojen pelon merkityksen 
paheksunnasta huolimatta diskurssin rooli työeläkejärjestelmän hajautuksen 
institutionaalisen logiikan taustalla vaikuttaa säilyvän. 
Politiikan ei kenties pitäisi riittää syrjinnän perusteeksi, mutta vanhoista tavoista on 
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vaikea päästä irti. ”Ennen kaikkea argumentit ovat muuttuneet siinä, että tästä 
maalaisliiton kaappauksesta on puhuttu yhä vähemmän, koska se on kaukaista historiaa” 
(H5). Haastateltavasta riippuen asialle annettiin erisuuruinen painoarvo, mutta pelko ei 
kohdistunut Suomen Keskustaan vaan poliitikkoihin yleisesti: ”Valtiovarainministeri on 
suurin vaara. Siellä on aina tarpeita työeläkevarojen käyttämiseen johonkin muuhun 
yhteiskunnallisesti merkittävään kysymykseen - - asuntopolitiikka, työllisyyspolitiikka 
ja vaikka mitä. - - [E]dellisen hallituksen ohjelmaan kirjoitettiin ihan miljoonamäärällä 
se, kuinka paljon näitä varoja käytetään siemenrahoitukseen. Että joku muu määrää, 
mihin näitä rahoja käytetään eikä niin, että mietittäisiin, että millä saadaan paras tuotto, 
että voidaan eläkkeitä maksaa. - - Näitä on lähiajoiltakin, esimerkiksi Unkari kansallisti 
eläkerahastonsa, tästä on vain muutama vuosi. Näitä on vähän väliä, eli siis valtiovalta 
kaukana niistä rahoista, sitten ne voi säilyä, sitten eläkkeet voidaan maksaa, sinäkin saat 
eläkkeesi” (H4); ”Tämä rahamassa on niinkin iso, että siihen liittyy suuri poliittinen 
mielenkiinto. - - [K]yllähän poliitikot ovat olleet hyvin hanakasti esittämässä, että 
työeläkevaroja pitäisi niin kuin sijoittaa tällaisiin pieniin alkaviin yrityksiin ja milloin 
minkäkinlaiseen, eivätkä ne silloin ajattele yhtään tätä, että se työeläkeyhtiö on 
vastuussa vakuutuksenottajille ja vakuutetuille” (H1). Eikä pelko rahojen 
konfiskoinnista ja oman edun tavoittelusta rajoittunut poliitikkoihin: ”Siihen kohdistuisi 
tavallaan yksityissektorin sisältä tavattoman suuria valtapyrkimyksiä, [jos rahat olisivat 
yhdessä yksityisessä työeläkeyhtiössä]. Että rahahan vetää vallankäyttäjiä ja vallasta 
kiinnostuneita puoleensa. Myös taloudellisen vallan merkityksessä” (H1); ”Yhtälailla 
kuin on tärkeä olla itsenäinen valtion suuntaan on yhtä tärkeää olla itsenäinen, niin kuin 
1990-luvulla tapahtui lainsäädäntöön asti, että on itsenäisyys tänne finanssialaan päin” 
(H2). Myös siltarumpu-argumentti nousi esiin: ”Sitten kun näitä erilaisia ehdotuksia 
tulee, minkälaiseen siltarumpuun pitäisi sijoittaa, - - että nämä on tarkoitettu eläkkeisiin 
nämä rahat, että ei näitä panna siltarumpuihin, ellei se ole kannattavaa niin kuin 
eläkesijoituksena” (H2). 
Uskomukset poliitikkojen pelon takana ovatkin muuttuneet. Kun vielä vuosikymmeniä 
sitten pelkona olivat eläkerahasosialismi tai maalaisliiton pyrkimykset kanavoida raha 
tasaeläkkeenä kaikille, nykyuhkana ovat kaikki poliitikot ja valtiovarainministerit 
puoluekirjaan katsomatta. 
Poliitikkojen pelon taustalla ei liene ainoastaan epäitsekkäitä pyrkimyksiä turvata 
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eläkerahojen koskemattomuus. Raha on valtaa, ja kummastakaan harvemmin kukaan 
haluaa luopua. Luopumista ei tarvitse kuitenkaan harkita, koska kuten aiemmissa 
luvuissa todettua, haastateltavat kokivat järjestelmän olevan vastustuskykyinen 
poliitikkojen kaappausyrityksiä vastaan. 
Poliitikkoja muistutetaan sopivassa tilaisuudessa historiasta (Talouselämä 26.2.2009), 
mutta ehkäpä poliitikoilla olisi syytä muistuttaa työeläkejärjestelmän ongelmista. Osa 
haastateltavista katsoo, että hajautettu työeläkejärjestelmä oli vaarassa kaatua syksyn 
2008 finanssikriisin aikana: ”Hajautetun järjestelmän toimeenpanojärjestelmä on 
hyvinkin vaarannettu lähivuosina. Ilman, että valtio olisi tullut näillä 
väliaikaistyyppisillä poikkeusjärjestelyillä liikkeelle, niin voi hyvin perustella, että 
meillä ei olisi enää hajautettua toimeenpanoa 2008 finanssikriisin jäljiltä. Silloin 
esimerkiksi toisen suurista työeläkeyhtiöistä vakavaraisuusaste painui matalimmillaan 
noin kolmeen prosenttiin. Ilman tällaista pääomaruisketta se olisi myöskin jäänyt sinne 
ja joutunut myymään loputkin osakkeensa ja kenties joutunut järjestelmän syliin. - - 
Nämä on too big to fail, ja tavallaan niin kuin loppupeleissä riskin kantaa niin kuin 
maksun maksajat” (H3). Työeläkejärjestelmän valta on kasvanut niin suuresti, että 
poliitikot ovat pikemmin työeläkejärjestelmän vasalleja kuin päinvastoin. 
Politiikan ja työeläkejärjestelmän välinen jännite elää edelleen vahvana: ”Tämähän on 
suuri trendi ollut EU:ssa, että pitäisi julkisen vallan tehtäviä yksityistää ja hankkia 
kilpailun kautta tehokkuutta. - - [H]auskaa on, että ne samat ihmiset vaativat jollain 
toisella elämänalueella julkista byrokratiaa hajautettavaksi yksityiselle sektorille, täällä 
ne vaativatkin, että pitää hajautettu, yksityisen sektorin juttu monopolisoida julkiselle 
sektorille. Eli tämä kertoo siitä, että paitsi että tämä ihminen on epälooginen niin myös 
siitä, että erityisesti siitä, että tähän liittyy erilaisia valtapyrkimyksiä” (H5). Hajautettu 
työeläkejärjestelmä instituutiona ei ole muutoksessa tässä suhteessa. Siitä kertoo myös 
Työeläkevakuuttajat Telan toimitusjohtajan Suvi-Anne Siimeksen lausahdus 
Finanssialan keskusliiton järjestämässä taloustoimittajien seminaarissa maaliskuussa. 
Siimes sanoi, että järjestelmään liittyy poliittinen riski. Kysyttäessä hän tarkensi, että 
jokaiselle poliitikkosukupolvelle pitää uudelleen opettaa, miksi työeläkevaroja ei voi 
konfiskoida. 
Työeläkejärjestelmän hajautuksen diskursiivisen institutionaalisen logiikan 
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näkökulmasta muutosta argumentissa on selvästi tapahtunut. Diskurssi poliitikoista ja 
heidän aikomuksistaan elää vahvana, eivätkä argumentit diskurssien taustalla ole 
muuttuneet vanhentuneiksi. Politiikan muodostajien kommunikaatioprosessissa 
mielenkiintoista onkin huomata se, että näkökulmasta riippuen ulkoinen uhka 
työeläkejärjestelmälle katsotaan olevan olemassa. Huoli varojen kaappauksesta lienee 
perusteltu, mutta uhan kääntäminen vuosikymmenien saatossa tietyistä poliittisista 
ryhmistä yleisesti poliitikkoihin on merkillepantava käänne argumentin perustana 
olevissa uskomuksissa. 
5.7. Nuotiopiirillä: läpinäkyvyysongelmat ja hyvä veli -järjestelmät 
”[K]averit istuvat nuotiolla metällä, hirvimetällä, ja samalla nuotiolla istuu ne, jotka 
ovat työeläkeyhtiön hallinnossa, ja naapurissa istuvat ne eläkeyhtiöiden tirehtöörit. 
Siitä on semmoinen sanonta, että mihinkäs nuotiopiiriin herra kuuluu?” (H6). 
Viimeisen puolentoista vuoden aikana julkisuudessa on käyty laajaa keskustelua 
työeläkejärjestelmän läpinäkyvyydestä. Lentoyhtiö Finnairin entisen toimitusjohtajan 
Mika Vehviläisen asuntokaupoista nousi kohu, joka on ollut vauhdittamassa 
lakimuutosta työeläkejärjestelmän läpinäkyvyyden lisäämiseksi (HS 14.1.2013). 
Työeläkejärjestelmään liittyviä epäselvyyksiä on käsitelty draaman keinoin 
helsinkiläisen Ryhmäteatterin Eduskunta 2 -näytelmässä. Haastateltavien mukaan 
nykykohujen merkitystä ei kannata kuitenkaan korostaa liikaa; villit vuodet ovat ohi. 
Varsinaista kysymystä aiheesta ei ollut, minkä vuoksi onkin merkityksellistä, että asia 
nostettiin esiin jokaisessa haastattelussa. Haastateltavilla oli selvästi suuri tarve 
keskustella asiasta, minkä vuoksi useassa haastattelussa tarkennettiin, mitä haastateltava 
tarkoittaa kyseisellä argumentilla. Haastateltavien puheiden teemoittaminen aiheen 
ympärille oli helppoa. Työeläkejärjestelmän läpinäkyvyysongelmat ja hyvä veli -
järjestelmä voivat potentiaalisesti muuttaa työeläkejärjestelmän hajautuksen 
diskursiivista institutionaalista logiikkaa. 
”[K]un kuitenkin istutaan suurien rahakasojen päällä, niin se tuo tietynlaista 
taloudellista valtaa yhteiskunnassa, ja se valta ei ole mitenkään vähäinen, ja se 
edellyttäisi sitä tiettyä hyvin vahvoja corporate governance -sääntöjä, joita sitten 
noudatetaan. Ja sitten, että se toiminta olisi sitten läpinäkyvää maksajille, eli 
työeläkemaksun maksajille, eli ei pelkästään työnantajille vaan myös työntekijöille, niin 
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kuin tänä päivänä korotetaan eläkemaksuja, puolet korotuksesta menee työnantajalle ja 
puolet työntekijöille, ja on vähintäänkin perusteltua, että se systeemi on läpinäkyvä 
muillekin kuin niille, jotka istuvat työeläkeyhtiöiden hallituksissa” (H3); ”[A]siakas ei 
ole työntekijä vaan työnantaja, se on aina muistettava. Siihen liittyy tämä mahdollisuus 
tästä paljon puhutusta hyvä veli -systeemistä” (H6); ”[S]iellä ilman muuta joitain 
ylilyöntejä aikanaan tapahtunut, mutta meidän on hirveän vaikea arvioida tuollaisia, 
kuten kiinteistöt, mikä se oikea hinta oli. - - [K]un on useampi eläkeyhtiö tarjoamassa, 
niin totta kai kuka on tehnyt sen yrityksen kannalta parhaan tarjouksen, se voittaa. Ja 
joka ainoa muu, jokainen on mennyt sinne omalle rajalleen asti, että tuon enempää ei 
tarjoo, niin totta kai ne on sitä mieltä, että toi meni alle rimojen, ” (H2); ”[E]hkä jossain 
vaiheessa on ollut sen kaltaista ilmapiiriä, sekin on jo loppunut ajat sitten mun mielestä, 
että työeläkeyhtiön johto alkoi kuvitella, että se on suuri taloudellisen vallan käyttäjä. 
Eläkeyhtiöiden toimitusjohtaja meni istumaan kaikkiin mahdollisiin hallituksiin. Sehän 
on sillä lailla kaksipiippuinen juttu, että yleensä ne istuu, ja istuvat tänäkin päivänä, 
semmoisten yhtiöiden hallituksissa, joihin työeläkeyhtiöillä on suuret sijoitukset. Se on 
niin kuin yksi tapa valvoa sitä sijoittamista. Se ei välttämättä se motiivi ole aina 
tuomittava, mutta näissä on aina vähän ollut erilaista politiikkaa eri yhtiöissä. Jotkut 
yhtiöt ovat noudattaneet sitä, että he ovat puhtaasti sijoittajia ja he eivät siirry 
vallankäyttäjäksi - - [M]issä voi olla kriittinen, että menee tämmöiseksi 
henkilökohtaiseksi mahtailuksi, että mitä se mun mielestä ei ole koskaan ollutkaan, niin 
se on tietysti tuomittavaa, että kyllä se pitää lähteä sijoitusten intresseistä” (H1). 
Haastateltavat ovat itse eläkejärjestelmän sisäpiiriläisiä, politiikan muodostajia. Koska 
he nostivat esiin läpinäkyvyysongelmat, politiikan muodostajien 
kommunikaatioprosessi voi muuttaa järjestelmää. Hyvä veli -järjestelmät kertovat myös 
yksilöiden vallasta järjestelmän sisällä. Työeläkejärjestelmän hajautuksen diskursiivisen 
institutionaalisen logiikan muutoksen näkökulmasta onkin merkille pantaa, että 
yksittäisten toimijoiden ja nuotiopiirien merkitys hajautetun työeläkejärjestelmän 
institutionaalisen logiikan säilymiselle tai muuttumiselle voi olla suuri. Jos uusi, 
hajautettuun työeläkejärjestelmään liitettävä diskurssi syntyy, muutokset 
institutionaalisessa logiikassa lienevät taatut. 
Haastateltavat nostivat menneen maailman ilmiön esiin. Kyseenalaisia olivat erityisesti 
kiinteistökaupat: ”Varmaan joskus 70-luvulla vielä, jossain määrin 80-luvulla vielä 
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törmättiin sellaisiin väitteisiin, että yritykset vakuutuksenottajina ja kilpailuttaessaan 
näitä eri yhtiöillä tai työeläkeyhtiöitä laajemminkin, - - työeläkeyhtiöt sortui tällaiseen 
epäterveeseen kilpailuun. Tyyppiesimerkki tästä johon aina välillä törmäsin, että osti 
asiakasyhtiön kiinteistöjä ylihintaan tai jotain muuta. Mun mielestä tällaisista 
lieveilmiöistä, jos niitä on ollut ja varmaan on ollut yksittäisiä tapauksia, en mä rupea 
sitä kiistämään, niistä on kyllä päästy eroon” (H1); ”Finanssivalvontakin teki 
takavuosina tutkimuksen siitä, että kun esiintyi väitteitä, että eläkesäätiöitä ja -kassoja 
purkujen yhteydessä eläkeyhtiöt ovat ostaneet huonotuottoisia, epäkurantteja 
kiinteistöjä työeläkeyhtiöille, ja toki tiedämme takavuosien keskusteluja, että näin 
oikeasti on käynytkin. - - [T]ämä on ihan todellinen keissi, jonka kuulin yhdeltä 
yritysjohtajalta. Hän oli pörssiyhtiön hallituksen puheenjohtaja, niin hän totesi sen, että 
he möivät oman kiinteistönsä ja saivat siitä tarjouksia. Heidän eläkeyhtiönsä tarjous 
ylitti muiden tarjoukset 20 prosenttia. Yrityksen näkökulmasta hyvä keissi, myydään se 
eläkeyhtiölle. Eläkeyhtiön näkökulmasta hyvä keissi, saadaan pidettyä asiakas 
tyytyväisenä ja he eivät ainakaan muutamaan vuoteen edes mieti muita vaihtoehtoa. 
Kaupan osapuolet ovat molemmat tyytyväisiä. Hyvä kauppa silloin syntyy, kun 
molemmat osapuolet ovat tyytyväisiä. Kuka tai mikä taho kärsii? Tämä 
eläkejärjestelmä, mutta siinä pöydässä, jossa tämä kauppa tehdään, ei ole järjestelmän 
edustajaa vaan ne kaksi osapuolta, jotka molemmat voittaa. - - Läpinäkyvyys ja muu, 
että tällaista ei pääse syntymään” (H3); ”[T]ämä kiinteistöhomma ei ollut maan tapa, se 
oli yksittäistapauksia” (H2); ”Luulen, että vuodesta 1985 vuoteen 2000. Sillä välin oli 
ehkä villeintä menoa. Mutta sitten kun Vakuutusvalvonta järjestettiin uudelleen ja 
Rahoitustarkastus järjestettiin uudelleen, niin kyllä se valvonta on sillä tavalla tehonnut 
pelkällä olemassa olollaan, että ihan niin isoja kupruja ei ole tapahtunut” (H6). 
Väärinkäytöksiä haastateltavat sanoivat liittyneen myös takaisinlainaukseen: ”Tämä 
takaisinlainaus täytyy lähteä tietysti siitä, että on tarkat säädökset, koska on olemassa 
oikeita korruptioriskejä, että yhtiöissä ei valvotakaan sitä, että vakuutettuja kohdellaan 
tasapuolisesti” (H5). 
Vallan väärinkäytöllä on tapana usein paljastua, ja paljastukset voivat muuttaa elämää. 
Kysymys kuuluu, käyttävätkö työeläkeyhtiöt valtaa väärin edelleen? Ja onko sillä 
merkitystä hajautetun työeläkejärjestelmän kannalta? ”[N]äistä syntyy hyvin helposti 
hallinnollisesti sellaisia hyvä veli -systeemejä, ja riski hyvä veli -järjestelmässä on, että 
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kun asiakashankinta, se on aina iso juttu, jos saa ison yrityksen asiakkaaksi, niin se 
asiakashankinta ei ole riittävän läpinäkyvää. - - Kun porukka on niin pieni, jotka istuvat 
näiden rahojen päällä” (H6). Työeläkejärjestelmän toimijoiden haastatteluista kuuluu 
toisaalta asian vähättely, toisaalta huoli järjestelmästä: ”[K]yllähän omat munaukset, tai 
jos osoittautuisi, että tämä ei toimi, sehän tietysti on niin kuin se uhka” (H2); ”Siellä on 
vaan puhtaan sijoitusintressin ohella asiakkuudenhoitointressi. - - [M]ietitään Finnairin 
keissiä, - - kumpi intressi painaa enemmän, se sijoitusintressi vai se 
asiakkuudenhoitointressi? - - [S]e on sosiaalivakuuttamista, niin mistä tulee se insentiivi 
tai on tullut viimeisten, erityisesti viimeisen 5-10 vuoden aikana on näkynyt hyvin 
vahvasti ulospäin se insentiivi kasvattaa markkinaosuutta. Mistä tulee eläkeyhtiön 
insentiivi kasvattaa markkinaosuutta? Tuntuu, että se tavoite, että kaikki muu on 
alisteista sille, viitaten tähän, että tehdään niitä isoja työhyvinvointipaketteja. - - 
[H]oitokustannusten läpinäkyvyys, ja tältä osin systeemin on pakko muuttua 
läpinäkyvämpään suuntaan” (H3). Ongelmaksi koettiin eläkeyhtiöiden oma toiminta, 
valvontaviranomaisten toiminta ja poliitikkojen asema työeläkejärjestelmässä: ”[K]un 
on itsesäätelyä, niin vahvimmilla toimijoilla on vahvin ääni, jolloin ne pystyvät 
sanomaan järjestelmän kehittämisen ja ovat pystyneet myös eniten vaikuttamaan” (H3); 
”perusongelma on se, että ministeriön ja valvovan viranomaisen pitäisi olla 
riippumattomia, nykyistä riippumattomampia. - - [T]ässä tullaan siihen, että mikä tai 
kuka on se heikoin lenkki näissä asioissa, että meneekö jokin asia eteenpäin. Kyllä se on 
se ministeri, nimittäin työmarkkinajärjestöjen lobbareiden on erittäin helppo kietaista 
yksi ministeri sormensa ympärille” (H7). 
Työeläkejärjestelmän hajautuksen voisivat potentiaalisesti haastaa poliitikot, erityisesti 
eläkeasioista vastaavat ministerit. Näin ei kuitenkaan käy, jos ministerit on kiedottu 
sormen ympärille. Työeläkejärjestelmä hajautuksen diskursiivisen institutionaalisen 
muutoksen näkökulmasta politiikan muodostajien kommunikaatioprosessissa esitetyt 
näkemykset työeläkejärjestelmän ja ympäröivän poliittisen järjestelmän valtasuhteista 
ovat tärkeitä. 
Haastateltavien mukaan työeläkejärjestelmän läpinäkyvyysongelmat eivät koske 
yksinomaan hajautettua työeläkejärjestelmää. ”Se on hyvä, että tartutaan ja puhutaan 
sellaisesta, se pitää valveilla, mutta - - näähän on hölmöyksiä, jotka on ihan pikku 
juttuja ison kuvion rinnalla, vaikka niitä ei saisi tapahtua. - - [S]e käsitys, että joku 
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monopoli olisi sille vieras, niin kattoo nyt vaan, no Kevahan on monopoli
5
, tuota 
siitähän tämä kaikki alkoi, mutta se on vähän lapsellista argumentointi sinänsä” (H2). 
Oli järjestelmä mikä tahansa, siihen liittynee valtaa ja vallan väärinkäyttöä. 
Nuotiopiirillä istutaan niin pitkään, kun nuotioita poltetaan. Siitä huolimatta: 
yhteiskunta on muuttunut eikä ”maan tapoihin” suhtauduta enää yhtä 
anteeksiantavaisesti kuin aiemmin. 
Muutos vanhojen tapojen ja uusien käytänteiden välillä on käynnissä, mutta voiko 
vaatimukset läpinäkyvyydestä muuttaa hajautetun työeläkejärjestelmän hajautuksen 
diskursiivista institutionaalista logiikkaa? Ehkä, jos paljastuu uusia, aiempaa suurempia 
väärinkäytöksiä. Tällöin kuitenkin puhutaan kriittisestä käännekohdasta, eksogeenisesta 
shokista. Työeläkejärjestelmän hajautuksen diskursiivinen institutionaalinen logiikka on 
silti muuttunut, ilman eksogeenista shokkia. Aiempina vuosikymmeninä oli maan tapa 
ostaa kiinteistöjä ylihintaan, jotta työnantaja siirtyisi tiettyyn eläkeyhtiöön. Tapa ei ole 
kadonnut vieläkään (SK 15.2.2013), mutta maan tapa on katoamassa – tai siirtymässä 
muualle. Hajautuksen institutionaalista logiikkaa läpinäkyvyysvaatimukset eivät haasta, 
ellei uskota esimerkiksi julkisten toimijoiden toimivan avoimemmin ja paremmalla 
moraalilla. 
5.8. Todellinen mahdollisuus muutokseen 
Tutkimuskirjallisuuden perusteella nousseet argumentit työeläkejärjestelmän 
hajautuksen puolesta tai vastaan eivät tuottaneet yllätystä hajautuksen diskursiivisen 
institutionaalisen logiikan muutoksen näkökulmasta. Diskurssit, argumentit ja 
uskomukset olivat osittain muuttuneet, mikä tuli myös haastatteluissa esiin, kuten olen 
edellisissä luvuissa kertonut. Muutos ei kuitenkaan haasta työeläkejärjestelmän 
hajautusta, vaan institutionaalinen logiikka on edelleen voimissaan. Ainoastaan 
argumentit ja uskomukset diskurssien takana ovat muuttuneet. Edellisessä luvussa 
kerroin työeläkejärjestelmän läpinäkyvyysongelmista, jonka haastateltavat nostivat esiin 
kysymättä. Työeläkejärjestelmän hajautuksen diskursiiviseen institutionaaliseen 
logiikkaan sekään ei tuo murrosta. Haastatteluissa nousi esiin kuitenkin toinen diskurssi, 
jota ei ole tutkimuskirjallisuudessa käsitelty ja josta ei ollut haastattelukysymystä. 
                                                 
5
 Kuntien eläkevakuutuksen Kevan ja yritysyhtymä Nova Groupin kytköksiä käsiteltiin julkisuudessa laa-
jasti (esim. Suomen Kuvalehti 9.7.2009). 
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Argumentti nousi esiin analysoitaessa haastatteluja yhtä aikaa. Työeläkejärjestelmän 
hajautuksen diskursiivisen institutionaalisen logiikan näkökulmasta muutos on ollut jo 
selkeä, ja argumenteilla on potentiaalia horjuttaa työeläkejärjestelmän hajautuksen 
institutionaalista logiikkaa. 
Legitimiteetti on termi, jonka merkitystä ei turhaan politiikan tutkimuksessa korosteta 
(ks. Berndtson 2005). Hajautetun työeläkejärjestelmän kohdalla legitimiteetti tarkoittaa 
järjestelmän hyväksyttävyyttä ja oikeutusta. Legitimiteetti on keskeinen myös silloin, 
kun tarkastellaan mahdollista institutionaalisen logiikan muutosta. Jos legitimiteetissä ei 
tapahdu muutosta, ei endogeeninen muutosprosessi tapahtune, eli työeläkejärjestelmän 
hajautuksen diskursiivisessa institutionaalisessa logiikassa ei tapahdu muutosta, joka 
uhkasi hajautuksen perusteita. 
Haastateltavien mukaan järjestelmän legitimiteetti on tällä hetkellä hyvällä tasolla. 
”Yleinen luottamus suomalaiseen työeläkejärjestelmään on ihan 
maailmanennätysluokkaa. - - Kun ajattelee 2005 eläkeuudistusta, joka on tällainen suuri 
uudistus, niin edes oppositio ei äänestänyt vastaan. - - Se kertoo siitä, että luottamus 
järjestelmän perushoitoon on todella korkealla tasolla. - - Yksi syy on varmasti se, että 
järjestelmän taustalla on palkansaaja- ja työnantajakeskusjärjestöt. Se legitimiteetti tulee 
sieltä, että ikään kuin ne omat ovat sitä tukeneet. Meillä on järjestäytymisaste 80 
prosentin luokkaa palkansaajajärjestöissä ja työnantajajärjestöissä kohtuullisen korkea, 
ja suurtyönantajat ovat periaatteessa kaikki järjestäytyneet. - - Kyllä mä luulen että se on 
osittain tai suurelta osin tästä johtuvaa, että tän järjestelmän tosiasiallisena omistajana 
toimii työmarkkinajärjestelmä. - - Ne on ikään kuin välillisesti päättämässä. Niillä on 
suuri mandaatti. Ja on hyvin mahdollista, että jos meillä järjestäytymisaste joko 
työnantajissa tai palkansaajissa merkittävästi laskee, järjestelmän legitimiteettikin 
laskee, silloin voi tulla paljon ristiriitaisempaa tulosta” (H4). 
Kun työeläkejärjestelmä perustettiin, järjestelmää pystyttiin legitimoimaan työnantajille 
takaisinlainausoikeudella. Suomi oli pääomaniukka maa, ja yritystoiminnan kannalta 
keskeistä oli, mistä saa rahaa liiketoiminnan kehittämiseen: ”Pitää muistaa, mikä se 
maailma silloin oli. 1980-puolelle ja ylikin yrityksillä oli pääomapula ja ihan keskeinen 
asia oli se, saavatko ne rahoitusta ja ennen kaikkea lainarahoitusta. - - Siinä ei ollut kyse 
koroista, vaan että ylipäätään sai semmoisen määrän kuin tarvittiin” (H2). Yritykset 
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saivat maksaa eläkemaksuja velkakirjoilla, eli käytännössä lainata takaisin maksamansa 
eläkemaksut. Tämä oli suuri tekijä järjestelmän legitimiteetin kannalta. Suomi oli 
tuolloin myös suuryritysvaltainen maa. Järjestelmän legitimiteettiä tukee sekä 
työnantajien että työntekijöiden korkea järjestäytymisaste. Hajautetun 
työeläkejärjestelmän kehittyessä on tapahtunut kaksi suurta muutosta: pääomamarkkinat 
ovat vapautuneet eivätkä yritykset tarvitse, paitsi poikkeustilanteissa, takaisinlainausta 
rahoittaakseen toimintaansa; samalla suuryritysten merkitys on kääntynyt laskuun, kun 
työllisyys kasvaa pääsääntöisesti enää pienissä ja keskisuurissa yrityksissä. 
Takaisinlainauksella ei olekaan samanlaista merkitystä kuin aiemmin, minkä 
haastateltavat toivat esiin. 
”Silloin kun se [järjestelmä] perustettiin, oli kaksi perustehtävää: turvata vastaisuudessa 
työntekijöiden eläkkeet, mutta ihan yhtä tärkeänä tehtävänä pidettiin työnantajayritysten 
pääomahuoltoa, elikkä takaisinlainausjärjestelmä oli toinen pääsyy. - - 
Takaisinlainausjärjestelmän alkuvuosina ja vuosikymmeninä korkotaso oli aika korkea, 
niin se oli julkisessa keskustelussa näytti olevan monta kertaa tärkeämpi asia kuin hiljaa 
kehittyvä työeläkevaranto. - -  [N]ähtiin että tämä on hyvin tärkeä julkishallinnollinen 
tehtävä, mutta hoito annettiin yksityisille yrityksille, ja ilmeisesti juuri tämän 
takaisinlainausjärjestelmän toimivuuden turvaamiseksi, se oli yksi tekijä. - - 
[T]oiminnan tarkoituksesta yleisen korkotason myötä on yritysrahoitusrooli melkein 
kadonnut. Mutta jos ajatellaan sellaista tilannetta, että eurossa tapahtuu jotain 
dramaattisia liikkeitä, hajoamisilmiö alkaisi levitä ja korot alkaisivat nousta, niin ei 
kauan menisi, että yrityksillä olisi tarve saada halpaa pääomaa ja täältä sitä saisi” (H6); 
”Siinä mielessä maailma on ihan täydellisesti muuttunut. [T]akaisinlainausjärjestelmä 
on ollut silloin - - äärimmäisen tärkeä. - - Mutta sillä tuettiin kotimaista työllisyyttä, 
elinkeinoelämää ja tuotantoa. - - [1990-luvulla] takaisinlainaus pieneni ja silloin oli 
pakko ruveta miettimään, mistä saada niitä tuottoja, joilla työeläkemaksuja maksetaan. 
Siitä alkoi tällainen ihan aktiivinen rahastointi ja luotiin sellaiset järjestelmät, luotiin 
riskipuskurit, joilla, niin että voitiin ottaa osakeriskiä aikaisempaa enemmän” (H7); 
”[T]akaisinlainausoikeus oli aivan keskeinen tekijä silloin 60-luvun alussa, [että 
työnantajat] lähti tähän järjestelmään mukaan. Ja tämähän oli 60–70-luvun ja vielä aika 
pitkälle sitten 80-luvullakin takaisinlainaus oli niin kuin tosi tärkeää, ja nämä 
työeläkeyhtiöiden sijoittamiset olivat lähinnä lainanantoa, takaisinlainoja ja 
 73 
 
sijoituslainoja. - - Sitten tota semmoisiakin vaiheita on ollut, että työnantajapuolella, siis 
työnantajapuolella on voittopuolisesti tästä takaisinlainaoikeudesta pidetty hirveän 
tärkeänä. - - Nimittäin työnantajapuolellakin - - patruunoissa on ollut sellaista ajattelua, 
että tämä on niin helvetin tyhmä ja vanhanaikainen, että tämän voisi pyyhkiä pois 
kokonaan, mutta ei se ketään haittaa, että jos ei tätä käytetä. - - [S]e on ollut keskeinen 
ehto työnantajien mukaan tulolle työeläkejärjestelmään, ja sit se on hyvä säilyttää sen 
takia, että ei koskaan voi olla varma, etteikö se voisi olla joissain olosuhteissa taas 
tarpeen ja hyvä olla käytettävissä” (H1). 
Haastateltavien perusviesti on selvä: takaisinlainaus on ollut keskeinen peruste luoda 
yksityinen – joskaan ei välttämättä hajautettu – työeläkejärjestelmä. Vaikka 
takaisinlainauksen merkitystä ei katsota enää tärkeäksi, haastateltavilla oli mielessä 
vuoden 2008 finanssikriisi, jolloin takaisinlainauksen määrä kasvoi nopeasti. ”Mä olin 
aivan varma, että se on täysin kuollut, kunnes tuli Lehman Brothers ja sen merkitys tuli 
Suomelle älyttömän suureksi. Että niin kuin pienessä hetkessä pystyttiin käyttämään 
miljardimäärin rahaa toiminnan rahoittamiseen. Eihän niillä investoitu mitään 
oikeastaan niillä rahoilla. Suuret yhtiöt otti nopeasti takaisinlainaa, jota ei olisi voinut 
kuvitellakaan, että ne ottaa siis semmoisia määriä. Sen takia, että niillä oli kassassa 
rahaa, että ne pystyi elämään normaalisti - - yhtäkkiä se olikin vakavaraisten hyvien 
firmojen vakuutusturva, jonka ne ottivat sisään, että ne pystyivät huonossa 
markkinatilanteessa porskuttamaan eteenpäin ja saamaan markkinaosuutta. Loistava 
juttu, mutta just sen takia se pitää olla siellä, ei sitä pidä purkaa” (H4). Kriisistä 
huolimatta takaisinlainauksella ei arveltu olevan paikkaa nykymaailmassa: ”[S]e on 
joka tapauksessa historiaa, tuo takaisinlainaus asiana. Onhan se olemassa ja 2008 
kriisissä se oli hyvä yritysten kannalta, että ne sai likviditeettiä. - - Mutta muuten se on 
täysin mennyttä maailmaa” (H2). Takaisinlainauksen katsotaan olevan jopa niin 
mennyttä maailmaa, että takaisinlainaa ottavat yritykset saavat osakseen pilkkaa muussa 
kuin kriisitilanteessa: ”Suuryritykset eivät käyttäneet sitä muutoin kuin tässä 
erikoistilanteessa. Sitä on pääasiassa käyttäneet pk-yritykset, ja jos mä oikein rumasti 
sen sanon, niin sellaisella yhtiöllä on takaisinlainaa, jossa on helvetin huono 
talousjohtaja, koska tosiasiassa takaisinlainauksen ehdot ovat niin huonot 
normaalitilanteessa, - - kukaan järkevä talousjohtaja ei ota kuin pankista sen lainan. - - 
Työeläkejärjestelmä ei pysty kilpailemaan takaisinlainauksella, ja kyllä ne aika huonosti 
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pystyy sijoituslainoilla, kyllä pankeille kuuluu välitön yritysrahoitus” (H4). Toisaalta 
yrittäjät saivat suomalaisilla pääomamarkkinoilla myös puolustusta, ja 
takaisinlainauksella katsottiin edelleen olevan paikkansa: ”[E]hkei tätä kannata - - tätä 
kivijalkaa tässä alkaa horjuttamaan, varsinkin jos ajatellaan sitä, että mitä tapahtuu 
pienillä paikkakunnilla pienen yrittäjän kohdilla, kun siellä on enää yksi pankki 
olemassa, ja mitä jos pankinjohtaja sattuu olemaan ihan kusipää, mitä sä sitten enää teet. 
Se on henkisesti yrityksille helpompaan tietää, että minulla on kuitenkin takataskussa 
tämä takaisinlainaoikeus” (H5). 
Takaisinlainaoikeudella ei kuitenkaan katsota olevan enää entisen kaltaista merkitystä. 
Keskeistä työeläkejärjestelmää työnantajapuolelle legitimoivaa tekijää ei siis ole. Mitä 
tästä voi seurata? ”[J]os rupee kehittämään jotain kauhuskenaariota, niin sehän lähtee 
siitä, että työmarkkinajärjestöt menettävät kykynsä sopia näistä eläkeasioista, tai 
halunsa niin kuin työnantajapuolella voi tapahtua, että ideologisista syistä aletaan 
katsoa, että tämä ei ole kivaa juttua, että olisi parempi, että joku toinen. Tämmöistä ei 
ole vielä näkyvissä, mutta on teoreettisesti mahdollista, että jos syntyy tilanne, että 
järjestöt eivät pysty enää sopimaan hyvistä ehdotuksista, joilla tätä viedään eteenpäin, 
niin silloin syntyy kokonaan uusi tilanne” (H5); [J]os meillä järjestäytymisaste joko 
työnantajissa tai palkansaajissa merkittävästi laskee, järjestelmän legitimiteettikin 
laskee, silloin voi tulla paljon ristiriitaisempaa tulosta” (H4). 
Samaan aikaan kun takaisinlainauksen merkitys on laskenut, eläke-etuuksissa on 
tapahtunut muutoksia (Hannikainen ja Vauhkonen 2012, 287–338). Vastuuta eläkkeiden 
maksamisesta on siirretty yhä enemmän työntekijäpuolen harteille. Työantajien rasitus 
on pienentynyt myös muun muassa työantajien Kela-maksun poistolla niin sanotun 
sosiaalitupon yhteydessä. ”Jos katsoo, mitä on toteutunut 90-luvun laman jälkeen, se on 
ollut etuuksien leikkaamista, nirhamista tavalla tai toisella koko ajan. Ja mun mielestä 
tämän hajautuksen seurauksena tästä järjestelmästä on tullut tosi monimutkainen. 
Kukaan tavallinen ihminen tuskin pystyy laskemaan, minkälaisen eläkkeen tulee 
aikanaan saamaan, vaikka siinä eläkeiän kynnyksellä siirtyy eläkkeelle, koska siinä on 
niin paljon muutoksia tapahtunut, jotka vaikuttavat siihen eläkkeeseen. - - 
[Eläkemaksun] korotuspaine on mielestäni niin suuri, että se on mielestäni mahdotonta 
toteuttaa nostamalla maksua niin paljon. Ei Suomessa voi olla eläkemaksu ja 
työnantajamaksu kovin paljon suurempia kuin ne ovat kilpailijamaissa. - - [Y]ksi 
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sellainen iso juttu oli se, että maksua siirretään vaivihkaa veronmaksajille - - Sitten 
sanottiin, että valtio kompensoi tämän. Se tarkoittaa sitä, että veronmaksajalta kerätään 
ne rahat, ja tässä erityisesti tulee se, että mä olen ihan varma, että 
työmarkkinajärjestöjen silmät ovat iskeytyneet niin vahvasti nimenomaan, että 
eläkeläisiä ruvetaan verottamaan entistä enemmän” (H7). 
Työnantajien velvoitteet ja työnantajien legitimiteetin perusta ovat molemmat 
muuttuneet 1990-luvun alusta asti. Vielä järjestelmä ei ole kohdannut 
perustavanlaatuisia muutospaineita. Takaisinlainaus ja eläke-etuuksien suuruus eivät 
varsinaisesti liity työeläkejärjestelmään hajautukseen. Koska työeläkejärjestelmä on 
hajautettu ja takaisinlainauksen muuttuminen tarpeettomaksi on luonteeltaan 
endogeeninen, dynaaminen muutosprosessi, voi legitimiteettiperustan muuttuminen 
aiheuttaa pitkällä aikavälillä muutospaineita työeläkejärjestelmään. Jos työnantajat eivät 
halua enää rahoittaa työeläkkeitä, voiko myös työeläkejärjestelmän hajautuksen 
institutionaalinen logiikka olla uhattuna? Haastateltavien mukaan valta pitää työnantajat 
kuitenkin kiinnitettynä nykymuotoiseen työeläkejärjestelmään. ”[P]ääomien hallinnointi 
aivan ilmeisen tärkeä muun muassa työmarkkinajärjestöille. - - [M]ulla on sellainen 
käsitys, että jos tehtäisiin niin, että siirrettäisiin työeläkemaksun maksaminen kokonaan 
palkansaajille, mutta siinä yhteydessä nostettaisiin nimellisesti palkkoja, että se ei 
reaalisesti muuttuisi, niin luulen, että työnantajat vastustaisivat sitä, koska silloin heiltä 
menisi oikeutus olla hallinnoimassa näitä työeläkerahastoja. - - [S]iihen liittyy tällaisia 
valtapoliittisia seikkoja” (H7); ”[P]eriaatteessa voi näin käydä, mutta ei ihan helposti, 
koska sitten taas työnantajat kauhistuvat sellaista ajatusta hetken mietittyään. - - Heillä 
on nyt niin hyvä vaikutusvalta, että siitä luopuminen on sittenkin tuskallista, vaikka se 
on ikävää köyhälistön kanssa keskustella” (H5). 
Takaisinlainauksen muuttuminen on ainoa selkeä mahdollinen muutosprosessi, joka voi 
murtaa työeläkejärjestelmän hajautuksen diskursiivisen institutionaalisen logiikan ja 
syöstä hajautetun työeläkejärjestelmän institutionaaliselta polultaan. Haastateltavat 
tunnistavat muutoksen yritysten tarpeelle käyttää työeläkeyhtiöitä pääomahuollon 
lähteenään. Muut hajautetun työeläkejärjestelmän puolesta ja vastaan käytetyt 
argumentit ovat luonteeltaan enemmän eipäs-juupas-tasoa (Sorsa 2012). Pelko siitä, että 
poliitikot konfiskoivat varat, on edelleen olemassa. Tarvetta takaisinlainaukselle ei 
kuitenkaan vaikuta olevan. Institutionaalisen logiikan muutos on käynnissä, kun 
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vastadiskurssi (ks. Lynggaard 2007) muodostuu. Voiko se johtaa muutoksen 
järjestelmän perusteissa? Luultavasti ei, koska järjestelmää ei pystytetty yhdessä yössä 
eikä sitä ilman suurta eksogeenista shokkia yhdessä yössä muutetakaan. 
”[T]yöeläkejärjestelmät ovat niin monimutkaisia, että historia taustalla jokaisessa 
työeläkejärjestelmässä tekee sen, että mitään nopeita, isoja muutoksia ei tapahdu. Joka 
paikassa se on hyvin, hyvin hidas laiva kääntymään, mutta tietyissä asioissa on 
huomannut, että on vaikutusta” (H4). 
Vaikka nopeaa muutosta ei ole edessä, voi hajautetun työeläkejärjestelmän 
institutionaalinen polku tyssätä jossain vaiheessa. Tällöin muutos diskursiivisessa 
institutionaalisessa logiikassa on suuri. Haastatteluissa asia nousi esiin, mutta hajautetun 
työeläkejärjestelmän perusteiden haastamisesta haastateltavat eivät puhuneet. Muutos 
voi tulla sisältä päin, kuin varkain. Työeläkejärjestelmä perustettiin hajautettuna 1960-
luvulla. Hajautusta tukevat diskurssit ovat muuttuneet selvästi, mutta eivät hajautusta 
vastustavaan suuntaan. Argumenttien taustalla olevat uskomukset ovat muuttuneet tai 
korvautuneet toisilla, ja uusia argumentteja on syntynyt perustelemaan 
työeläkejärjestelmän hajautusta. Varsinainen institutionaalinen logiikka ei ole siis 
uhattu, vaan muutos on ollut dynaamista edelleen kuitenkin hajautusta tukien. 
Pääomahuollon merkityksen vähenemisen myötä järjestelmän legitimiteetti yritysten 
taholla saattaa rapistua. Työeläkejärjestelmän hajautuksen diskursiivisen 
institutionaalisen logiikan muutos on edelleen dynaamista, kuten se on myös tämän 
argumentin kohdalla ollut tähän asti. Kun tarkastelee muita työeläkejärjestelmän 
hajautusta puoltavia tai vastustavia diskursseja, ei hajautuksen institutionaalisen 
logiikan murtuminen vaikuta tällä hetkellä kuitenkaan todennäköiseltä. 
5.9. Vaihtoehdot 
Hajautetun työeläkejärjestelmän muutos vaikuttaa haastattelujen perusteella 
epätodennäköiseltä. Haastatteluissa kuitenkin kysyttiin vaihtoehtoja nykymuotoiselle 
järjestelmälle. Puolet haastateltavista ei pitänyt hajautettua työeläkejärjestelmää 
keskeisenä seikkana työeläkejärjestelmän onnistumisen kannalta. Nekin, jotka pitivät, 
esittivät vaihtoehtoisia tapoja järjestää työeläkkeiden toimeenpano. Vaihtoehdot koettiin 
kuitenkin huonoiksi, ja vaihtoehtoisten järjestelmien esittäjiä pidettiin tarkoitusperiltään 
epäilyttävinä. 
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Vaihtoehtoja oli yhden haastattelun mukaan esitetty jo historiassa: ”[T]yöeläkeyhtiöt jos 
kokonaisuudessaan yhdistettäisiin, liikuttaisiin lähelle 100 miljardia euroa olevaa 
summaa, niin jos se olisi yksissä käsissä, sen hallinnollinen valtaaminen olisi 
helpompaa. Sitähän yritettiin - - 80–90-luvun taitteessa sillä lailla, että silloin nämä 
suuret liikepankit, KOP ja SYP taistelivat herruudesta ja oli tämä kasinotalous, joka 
sitten johti romahdukseen, niin silloin samat jäbät, jotka nyt puhuvat ison blokin 
synnyttämisestä, niin ne halusivat ne rahat itselleen. Nalle Wahlroos SYPissä, Peter 
Fagernäs KOPissa ja niin pois päin. - - [N]e oli puheasteella, vaatimusten asteella. 
Sanottiin, että ne toimii tehottomasti ja niiden tuotot ovat vähäisiä. - - [O]n jotain eri 
sortin ajattelijoita, jotka vähättelevät sitä työeläkejärjestelmän sisäistä kilpailua. - - 
Mutta näen kyllä niin, että näillä väittäjillä on ketunhäntä kainalossa, vaikka myönnän, 
että se kilpailu on enemmän tai vähemmän teoreettista” (H6); ”Totta kai kaikki sellaiset 
tahot, jotka voittaisivat siinä, että meille tulee sijoitusrahastoja, tuovat niitä esille” (H4). 
Osalla vaihtoehtoista järjestelmää ehdottaneista lienee ketunhäntä kainalossa, mutta 
keskitettyä järjestelmää voivat päätyä ehdottamaan myös muut tahot: ”[J]otkut kysyvät, 
että miksi on ylipäänsä tällaista lakisääteistä järjestelmää, jossa järjestöt hänksläävät 
siellä, että eikö se voisi olla niin kuin muukin vakuutustoiminta, että yksityiset yhtiöt 
sen hoitaa. - - [O]vat usein vakuutusyhtiöiden tai pankkien edustajia, että näkisivät 
mielellään markkinoita itsellään laajemmin. - - Mutta tämä ETK:n ympärille 
rakennettava Kela 2 on se vaihtoehto, jota kannattavat sekä ne, jotka poliittisista syistä 
haluavat, että tämä pitää olla eduskunnan alla, että ne, jotka pitävät näitä 
hallintokustannuksia liian suurina” (H5). 
Keskitetty, yhden julkishallinnollisen eläkelaitoksen malli olikin se, jota haastateltavat 
pitivät potentiaalisimpana vaihtoehtona nykyiselle hajautetulle työeläkejärjestelmälle. 
”[I]mplisiittisesti vaihtoehtona on se, että olisi monopoli, mutta voisihan se olla niin, 
ettei työeläkejärjestelmää siinä mielessä, että meillä olisi joku lakisääteinen työeläke 
ainakaan sen tasoisena kun se nyt on, vaan että se olisi yrityskohtainen” (H2); 
”[V]aihtoehtoinen malli olisi jokin hyvin keskitetty malli, ja yksi vaihtoehto on tietysti 
se, että eläkkeiden hoito hoidettaisiin yhdessä blokissa ja erotettaisiin finanssipuoli 
rahastoyhtiöihin, tai sitten pidettäisiin sekin yhdessä blokissa. Mutta ei siitäkään mitään 
vakavaa argumenttia käydä” (H4); ”Sitten tämä kansaneläkelaitos, kyllähän tota niin 
kuin tällainen eläkkeiden maksatus onnistuisi niin kuin sitäkin kautta. Mutta kyllä mä 
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pitäisin sitä tosi huonona, että tällainen suuri työeläkevarallisuus - - keskitettäisiin niin 
kuin yhteen laitokseen” (H1). Muina vaihtoehtoina haastateltavat pitivät muun muassa 
henkilökohtaisia eläketilejä tai yksilöllistä sijoittamista: ”Näitä järjestelmiähän on, ei 
tämä ole ainoa. - - [N]ykyinen eläkejärjestelmä on yksinkertainen ja helppo. Ei tarvitse 
miettiä, kun tilistä menee suoraan. - - [Eräs tapa olisi, jos] ostaisi sellaista 
sijoitusomaisuutta, josta voisi odottaa arvonnousua. Sehän tuottaa paremman eläkkeen, 
jos sitä realisoi myöhemmin. - - On paljon tapoja, mutta tämä työeläkejärjestelmä meillä 
antaa helpon, selkeän, kontrolloidun tavan, jossa tappion määrä on minimaalinen, niin 
se on hyvä. - - Sittenhän meillä aina silloin tällöin, sanoisinko populistit vaatii, että 
nämä työeläkevakuutukset pitäisi olla tuottosidonnaisia ja työeläkevakuutustili pitäisi 
olla henkilökohtainen. Minä olen jyrkästi vastustanut sitä. - - [M]itäs sitten tehdään, kun 
jokin iso porukka on menettänyt rahansa jonkun väärän sijoitusoperaation tuloksena, 
koska ne ihmiset jotka ovat menettäneet rahansa, eivät ne tyydy siihen, vaan ovat 
eduskuntatalon rappusilla vaatimassa, että meidän pitää saada eläkkeet. - - [K]yllä 
ihmiset voitot mielellään ottaa, mutta tappiot kuuluvat muitten maksettavaksi, ja sen 
takia vastustan jyrkästi kaikkia temppuja, joissa yleinen, lakisääteinen työeläkevakuutus 
pirstottaisiin henkilökohtaisiin eläketileihin ja eläke tehtäisiin sijoitusriippuvaiseksi” 
(H6). 
Varteenotettavana vaihtoehtona pidettiin kuitenkin Kansaneläkelaitoksen tyylistä 
etuuksien hallinnoijaa: ”[P]erusajatus olisi sellainen, että tämä maksujen keruu ja 
etuuspuoli hoidettaisiin Eläketurvakeskuksen uusien tehtävien kautta. - - 
Eläketurvakeskus jakaisi kaikki eläkkeet, kun niillä on jo nyt rekisterit näistä ansaituista 
eläkkeistä, että se olisi vain pieni laajennus sinne suuntaan, ja näistä nykyisistä 
eläkeyhtiöistä muodostettaisiin sijoitusrahastoja. Sitten on makuasia, jäävätkö ne 
sijoitusrahastoina killumaan muiden sijoitusrahastojen sekaan, vai rajataanko se, että 
vain näihin rahastoihin saa ETK sijoittaa rahastoja, tai kuka sen päättääkään. Näitä 
yksityiskohtia ei kukaan ole varmaan miettinyt, koska niin tosissaan ei ole tällaista 
lähdetty rakentamaan” (H5). Vaihtoehtoon ei kuitenkaan uskota. Sen sijaan 
haastateltavat katsoivat, että pikemmin nykyisen järjestelmän tehostaminen olisi oikea 
suunta alkaa kehittää järjestelmää. ”En mä usko ollenkaan enää sellaiseen, että jollakin 
olisi realistinen intohimo toteuttaa tällaista [uutta Kelaa]. Jos olisi, niin se olisi 
joidenkin ihmisten yksityisajattelua ja perustuisi historiaan. - - Ehdottamalla keskitettyä 
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järjestelmää niin se on kuin punainen vaate härälle järjestelmässä. - - [J]os ruetaan 
puhumaan tästä, että nykyjärjestelmä versus sitten keskitetty järjestelmä, se vie jotenkin 
harhaan tätä ongelman ydintä. - - Järkevämpää itse asiassa olisi parantaa tämän 
nykyisen hajautetun järjestelmän toimeenpanon toimivuutta, että se oikeasti 
mahdollistaisi hajautetun toimeenpanojärjestelmän jatkuvuuden, eli siitä pitäisi poistaa 
nämä haitalliset elementit, jotka syövät niitä hyötyjä, joilla hajautettua järjestelmää 
perustellaan” (H3); ”Mä en niin kuin käytännössä näe tälle nykyjärjestelmälle 
vaihtoehtoa. Mutta se ei tarkoita sitä, ettei nykyjärjestelmää pidä kaikilta osilta 
tehostaa” (H1). Tehostamiseksi haastateltavat näkivät uuden, ison eläkeyhtiön 
syntymisen (H1), mikä sittemmin onkin tapahtunut. Vaikka yhdessä haastattelussa (H7) 
esitettiin, että eläkkeiden ratkaisutoiminta pitää saada viranomaisille, ei työeläkkeiden 
valtiollinen hoito kerännyt muuten kannatusta: ”Kun ei se ole missäkään muualla 
onnistunut, niin miksi se onnistuisi Suomessa, miksi me oltaisiin toisenlainen maa? 
Missään maailmassa ei ole tähän mennessä onnistunut julkinen eläkejärjestelmä” (H4). 
Muutoksesta puhuminen ei ole täysin perusteetonta. Haastateltavat eivät pääsääntöisesti 
uskoneet toisenlaiseen järjestelmään. Mielenkiintoista kyllä, kolmessa haastattelussa 
mahdollisuus muutokseen esitettiin kontrafaktuaalisessa muodossa. ”Jos tämä 
järjestelmä perustettaisiin nyt, sitä ei missään tapauksessa annettaisi yksityisille siitä 
syystä, että perustuslaki kieltää tärkeän tehtävän antamisen yksityisen hoidettavaksi” 
(H6); ”Jos tämäntyyppinen järjestelmä nyt polkaistaisiin käyntiin, sitä tuskin tulisi 
hajautettua toimeenpanoa, vaan se tulisi julkisen vallan yksin hoidettavaksi - - koska 
tämä on todellakin julkisen vallan käyttämistä. - - [S]e olisi niin raju juttu, että ilman 
perustuslain mainintaa se menisi julkisen vallan hoidettavaksi, julkiselle vallalle” (H3). 
Kontrafaktuaalisuuden sfääreistä on kuitenkin hyvä palata hajautetun 
työeläkejärjestelmän pinnalle: ”Tällainen iso, massiivinen järjestelmä, ei sitä niin kuin 
voi oikeastaan täysin uudelta pohjalta lähteä yks kaks vaihtamaan toiseen muotoon. Se 
on aina eri juttu, jos luodaan tyhjästä. Mä en niin kuin käytännössä näe tälle 
nykyjärjestelmälle vaihtoehtoa” (H1). 
Hajautetun työeläkejärjestelmän ongelmaksi on koettu se, että se tosiasiallisesti on 
työmarkkinajärjestöjen kontrollissa eikä eduskunnalla ole valtaa päättää eläkeasioista. 
Työeläkkeiden toimeenpanossa todellisiin vaihtoehtoihin ei juuri uskota. Haastattelujen 
perusteella ei olekaan luultavaa, että muutoksen ajajana toimisi halu muuttaa 
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järjestelmää, vaikka näkemyksiä on, kuinka vaihtoehtoinen työeläkejärjestelmä 
voitaisiin organisoida. Vaihtoehtoja kuitenkin on olemassa, ja mahdollisista 
järjestelmämuutoksista voi hakea näkökulmaa myös järjestelmän sisällä tehtäviin 
muutoksiin. Työeläkejärjestelmän hajautuksen diskursiivisen institutionaalisen logiikan 
näkökulmasta vaihtoehtojen tarkasteleminen ei kerro paljoakaan. Vaihtoehtoisia 
järjestelmiä on, mutta niitä ei pidetä varteenotettavina vaihtoehtoina. 
Työeläkejärjestelmän hajautuksen diskursiivinen institutionaalinen logiikka elää 
vahvana muutoksestaan huolimatta. 
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6. Päätelmät 
Tutkielmassani tarkastelin työeläkejärjestelmän hajautuksen diskursiivisen 
institutionaalisen logiikan muutosta kuvailevasti. Lähestyin aihetta haastattelemalla 
järjestelmän sisäpiiriläisiä ja tutkimalla heidän kommunikaatioprosesseitaan. Hajautettu 
työeläkejärjestelmä perustettiin 1960-luvulla, ja sen jälkeen järjestelmä ja ympäröivä 
maailma ovat muuttuneet. Työeläkejärjestelmän hajautuksessa ei ole tapahtunut suuria 
muutoksia, eikä hajautusta oikeastaan kyseenalaisteta. Hajautettu työeläkejärjestelmän 
institutionaalisen logiikan diskursiivinen pohja on osittain muuttunut, osittain pysynyt 
samana. Vaikka osa argumenteista hajautetun työeläkejärjestelmän taustalla onkin 
pysynyt samana, argumenttien perustana olleet uskomukset ovat osittain muuttuneet.  
Tutkin työssäni jo institutionalisoituneita diskursseja politiikan muodostajien 
kommunikaatioprosessissa, en siis muutosprosessin dynamiikkaa eli sitä, miten muutos 
on tapahtunut, vaan sitä, minkälainen muutos on ollut. Analyysin perusteella voi sanoa, 
että työeläkejärjestelmän hajautuksen diskursiivisen institutionaalisen logiikan muutos 
on ollut maltillinen, ja se on tapahtunut niissä diskursseissa, argumenteissa ja 
uskomuksissa, joilla institutionaalista logiikka pidetään yllä. Hajautuksen 
institutionaalinen logiikka ei ole ollut kuitenkaan vaarassa murtua. 
Institutionalisoituneiden diskurssien tarkasteleminen dikotomisten puolesta-vastaan-
kysymysten avulla auttoi paljastamaan sisäpiiriläisten näkemyksiä hajautetun 
työeläkejärjestelmän perusrakenteista. Kävi ilmi, että hajautuksen institutionaalinen 
logiikka elää vahvana ja se uudistuu politiikan muodostajien kommunikaatioprosessissa. 
Mutta mikä on se institutionaalinen logiikka, joka puolustaa edelleen 
työeläkejärjestelmän hajautusta? Kysymykseen johdatteli maailman muuttuminen 50 
vuoden aikana. Ne diskurssit, joilla työeläkejärjestelmän hajautusta perusteltiin 1950–
60-lukujen taitteessa, ovat muuttuneet tai menettäneet merkityksensä. Uusia diskursseja 
on syntynyt, kun hajautettu työeläkejärjestelmä on sopeutunut muuttuneeseen 
maailmaan. Suomi on liittynyt Euroopan unioniin, mikä on osaltaan muuttanut 
työeläkejärjestelmää. Perustelut hajautetun työeläkejärjestelmän taustalla ovat 
muuttuneet. Jopa niin paljon, että on aiheellista kysyä, onko hajautettu 
työeläkejärjestelmä enää perusteltu. 
Työeläkejärjestelmän hajautuksen diskursiivisesta institutionaalisesta logiikasta on 
vaikea murtautua ulos. Haastattelujen perusteella voi sanoa, että huolimatta siitä, että 
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hajautettua työeläkejärjestelmää tukevat diskurssit ovat muuttuneet, argumentointi 
hajautuksen puolesta on vahvaa. Haastatteluissa tutkimuskirjallisuudesta esiinnousseet 
argumentit järjestelmän puolesta ja sitä vastaan verifioitiin. Samalla verifioitiin 
argumenteissa tapahtunut muutos. Työeläkejärjestelmän hajautuksen diskursiivisen 
institutionaalisen logiikan muutoksen voikin tiivistää seuraavasti: institutionaalisen 
logiikan sisällä tapahtuu muutosta hajautuksen perusteina olevissa diskursseissa, 
diskurssien takana olevissa argumenteissa ja niissä uskomuksissa, joilla argumentteja 
perustellaan, mutta varsinaista hajautuksen institutionaalista logiikkaa ei ole 
kyseenalaistettu. Hajautettu työeläkejärjestelmä onkin yksi institutionaalinen polku, 
joka on sidottu institutionaaliseen logiikkaan ja sen muutokseen. Muutos on tähän 
mennessä rajoittunut diskurssien taustalla olevien argumenttien ja uskomusten 
muutokseen, ja uusia diskursseja on tullut lisää. Siten myös työeläkejärjestelmän 
hajautuksen diskursiivinen institutionaalinen logiikka on muuttunut mutta ei hajautusta 
haastavaan suuntaan. Politiikan muodostajien kommunikaatioprosessissa diskurssit 
tukivat pääpiirteittäin työeläkejärjestelmän hajautusta, vaikka diskursseissa olikin 
tapahtunut muutosta. Hajautusta horjuttavaa muutosta järjestelmän diskursiivisessa 
institutionaalisessa logiikassa ei ole kuitenkaan havaittu. 
Tutkielman lähtöoletuksena oli, etteivät työjärjestelmän sisäpiiriläiset havaitse 
mahdollisuutta muutokseen ja tuottavat puheessaan diskurssia, joka vahvistaa 
hajautetun työeläkejärjestelmän institutionaalista logiikkaa. Oletuksena oli, että 
sisäpiiriläiset edustavat yhtä eliittiä, joka ei koe muutosta tarpeelliseksi eikä heidän 
puheista eliitin havaittavissa muutoksen dynamiikkaa. Lähtöolettamukset pitivät hyvin 
paikkaansa. Argumentit, joista kahdeksan haastateltavaksi valikoitunutta 
työeläkejärjestelmän nykyistä ja entistä toimijaa toivat esiin, noudattelivat pitkälle 
samoja linjoja, joista työeläkejärjestelmän käsittelevä tutkimuskirjallisuus kertoo. 
Riskien hallinta, sijoitustoiminta, poliitikkojen pelko, kilpailu; näitä argumentteja ja 
niiden takana olevia uskomuksia käytettiin perustelemaan järjestelmän hajautusta, 
jolloin niistä institutionalisoitu – tai pikemmin oli jo institutionalisoitunut – hajautuksen 
logiikkaa tukevia diskursseja. Vaikka haastateltavaksi oli valikoitunut myös valtavirta-
ajattelun ulkopuolelta hajautettua työeläkejärjestelmää tarkastelevia henkilöitä, ei 
haastatteluissa noussut esiin mitään merkittävää, joka voisi johtaa työeläkejärjestelmän 
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syöksymiseen institutionaaliselta polultaan. Eksogeeniset shokit loistivat poissaolollaan, 
varsinkin kun järjestelmä selvisi poikkeuslain avulla vuoden 2008 finanssikriisistä. 
Argumenteissa oli havaittavissa kuitenkin muutosta, erityisesti argumenttien taustalla 
olevissa uskomuksissa. Selvä muutos historiallisista argumenteista nykyisiin 
argumentteihin oli siirtyminen poliittisista diskursseista taloudellisiin diskursseihin. 
Esimerkiksi riskienhallinta ja sijoitustoiminta olivat haastateltavien mielestä keskeisiä 
argumentteja, joilla hajautettua työeläkejärjestelmää perustellaan. Riskien hallinta ja 
sijoitustoiminta eivät vaikuttaneet työeläkejärjestelmän hajautukseen 1960-luvulla, 
mutta nykyään argumentteja ei voi välttää. Ne ovat keskeisiä diskursseja, jotka 
vahvistavat työeläkejärjestelmän hajautuksen institutionaalista logiikkaa ja pitävät 
hajautetun työeläkejärjestelmän institutionaalisella polullaan. Kilpailu on riskien 
hallintaa ja sijoitustoimintaa ristiriitaisempi argumentti, koska uskomukset kilpailun 
hajautusta tukevasta vaikutuksesta vaihtelevat. Politiikan muodostajien 
kommunikaatioprosessissa on kuitenkin huomattavaa, että diskurssit ovat lähes 
yksinomaan työeläkejärjestelmän hajautuksen institutionaalista logiikkaa tukevia 
logiikan muutoksesta huolimatta. Koska muutos on tapahtunut hajautusta puoltavissa 
argumenteissa ja uskomuksissa eikä muutos ole ulottunut itse hajautukseen, pysynee 
työeläkejärjestelmän hajautuksen diskursiivinen institutionaalinen logiikka maltillisessa 
muutoksessa myös tulevaisuudessa ilman uhkaa logiikan murroksesta. Logiikan murros 
voisi johtaa järjestelmämuutokseen. 
Kilpailun ja sijoitustoiminnan merkitys on korostunut viimeisen 20 vuoden aikana 
uudella tapaa hajautetun työeläkejärjestelmän perusteena. Siirtymä on tapahtunut 
erityisesti poliittisista argumenteista taloudellisiin argumentteihin. Järjestelmässä on 
samaan aikaan tapahtunut kaksi merkittävää muutosta. Suomi kohtasi 1990-luvun 
alkupuolella syvän laman, jonka jälkeen taakkaa eläke-etuuksista on siirretty 
työntekijöille ja eläke-etuuksista on tingitty esimerkiksi elinaikakertoimen muodossa. 
Suomen rahoitusmarkkinat ovat puolestaan avautuneet 1980-luvun puolivälistä lähtien, 
ja kriisiaikoja lukuun ottamatta rahaa on riittänyt yritystoimintaan. Työeläkejärjestelmän 
perusteena olleet yritysten takaisinlainaoikeus on menettänyt käytännössä 
merkityksensä järjestelmän legitimiteetin takaajana työnantajapuolen keskuudessa. 
Haastateltavien mukaan takaisinlainaoikeudesta ei haluta luopua, mutta merkitystä sillä 
ei enää ole. Takaisinlainaoikeuden merkityksen väheneminen ei johdu 
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työeläkejärjestelmän muutoksesta, mutta se voi muuttaa työeläkejärjestelmää. 
Työntekijöiden eläketurvan takaaminen lienee tärkeää myös työnantajapuolelle, mutta 
onko järjestelmälle ollut muuta legitimoivaa tekijää kuin yritysten pääomahuollosta 
huolehtiminen? 
Haastatteluissa nousi esiin, että hajautetun työeläkejärjestelmän tulevaisuus riippuu 
siitä, miten hyvin järjestelmän ”tosiasialliset omistajat” eli työmarkkinajärjestöt 
pystyvät sopimaan työmarkkinoiden pelisäännöistä keskenään. Asiaan kiinnitti 
huomiota myös Työeläkevakuuttajat Telan toimitusjohtaja Suvi-Anne Siimes 
Finanssialan keskusliiton taloustoimittajaseminaarissa maaliskuussa. Hänen mukaansa 
järjestelmä on vakaa niin kauan kuin ”partit” eli työmarkkinajärjestöt pystyvät 
sopimaan keskenään asioista. Takaisinlainauksen merkityksen muuttuminen ei edusta 
yhtäkkistä eksogeenista muutosta. Sen sijaan se on hajautetun työeläkejärjestelmän 
institutionaalista polkua kaivava endogeeninen muutos, joka voi tuhota koko polun. 
Koska järjestelmä on kuitenkin miljardivarojen vuoksi merkittävä valtakeskittymä, eikä 
haastateltavien mielestä työnantajapuoli ole kuitenkaan halukas luopumaan vallasta. 
Muutosta ei ole odotettavissa nopeasti. Hajautetun työeläkejärjestelmän 
institutionaalinen polku ei liene kuitenkaan ikuinen. 
Työeläkejärjestelmän legitimiteetin murtuminen työantajien keskuudessa onkin 
potentiaalinen seikka, joka voi johtaa hajautuksen diskursiivisen logiikan 
institutionaaliseen muutokseen ja murrokseen. Pääomahuollon merkityksen katoaminen 
on uusi diskurssi työeläkejärjestelmän taustalla, kenties ensimmäinen hajautuksen 
kyseenalaistamiseen johtava todellinen vastadiskurssi. Mielenkiintoista on, että 
politiikan muodostajien kommunikaatioprosessissa työnantajien legitimiteetin 
murtuminen ei ole työeläkejärjestelmän sisäpiiriläisten aktiivisesti tuottama diskurssi, 
johon he uskovat ja jota perustelevat. Muut esittelemäni diskurssit 
läpinäkyvyysongelmia lukuun ottamatta ovat jo institutionalisoituneita diskursseja, 
jotka ovat muuttuneet tai syntyneet työeläkejärjestelmän perustamisen jälkeen. 
Järjestelmän legitimiteetin murtuminen työnantajien keskuudessa on sen sijaan 
diskursiivisessa prosessissa vasta systematisoitumisvaiheessa, jossa ideasta tulee 
diskurssi. 
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Työeläkejärjestelmän hajautuksen diskursiivinen institutionaalinen logiikka voi muuttua 
tulevaisuudessa. Sen selvittämiseksi, miten todennäköinen muutos on, tarvittaisiin 
jatkotutkimusta. Tarkastelin tutkielmassani työeläkejärjestelmän hajautuksen 
diskursiivisen institutionaalisen logiikan muutosta kuvailevasti ja keskityin jo 
institutionalisoitujen diskurssien tarkasteluun. Jätin siis huomioitta ideoin 
muodostumisen ja systematisoitumisen diskurssiksi sekä diskurssin 
institutionalisoitumisen tarkastelun ulkopuolelle. Tarkastelin muutosta jo tapahtuneena, 
en sitä, kuinka se tapahtuu. Työeläkejärjestelmän hajautuksen diskursiivisen 
institutionaalisen logiikan muutoksen mekanismit voisivat kuitenkin tuoda lisäselityksiä 
siihen, miksi diskurssit, argumentit ja uskomukset ovat muuttuneet. Nyt voidaan todeta 
institutionaalisen logiikan muuttuneen. Tyhjentävästi ei voida sanoa sitä, miksi ja miten 
logiikka ovat muuttuneet, vaikka politiikan muodostajien kommunikaatioprosessit 
antavatkin syistä ja mekanismeista osviitta. Työeläkejärjestelmän hajautuksen 
diskursiivisen institutionaalisen logiikan muutoksen mekanismien tarkastelu toisi 
lisätietoa myös mahdollisesta tulevasta muutoksesta. Paikoilleen työeläkejärjestelmä 
tuskin jää; maailma ja ihmiset muuttuvat sen ympärillä. 
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Liite 1 – Haastattelukysymykset 
1. Millä argumenteilla mielestäsi hajautettua työeläkejärjestelmää puolustetaan tai 
vastustetaan? 
2. Mitkä ovat mielestäsi nykypäivänä käytetyt keskeisimmät argumentit hajautetun 
työeläkeyhtiöjärjestelmän puolesta? 
3. Miten argumentit ovat muuttuneet vuosikymmenien saatossa? 
4. Mitä positiivisia ja negatiivisia seurauksia hajautetusta työeläkejärjestelmästä seuraa? 
5. Onko hajautettu työeläkejärjestelmä keskeinen suomalaisen työeläkejärjestelmän 
onnistumisen ja tehtävien täyttämisen kannalta? 
6. Miksi hajautetusti järjestetty yksityinen työeläkejärjestelmä on hyvä tapa 
toimeenpanna eläkkeet? 
7. Onko muita varteenotettavia tapoja järjestää eläkejärjestelmän toimeenpano? 
8. Yksi hajautetun työeläkejärjestelmän toimeenpanon puolesta julkisuudessa käytetty 
argumentti on kilpailu ja sen tuomat hyödyt. Työeläkeyhtiöitä ja niiden kilpailua 
rajoittavat kuitenkin useat erilaiset säädökset, kuten viimekätinen kollektiivinen 
eläkevastuu ja sijoitustoimintaa koskevat vakavaraisuussäädökset. Millä eri alueilla 
työeläkeyhtiöt voivat kilpailla ja mitä hyötyä tämä kilpailu tuottaa? Mistä työeläkeyhtiöt 
kilpailevat? 
9. Toinen hajautettua työeläkejärjestelmää puolustava argumentti koskee 
riskienhajautusta. Useiden työeläkeyhtiöiden olemassaolo hajauttaa sijoitustoiminnan 
riskejä. Riskejä voidaan hajauttaa kuitenkin samaan tapaan myös muunlaisissa 
entiteeteissä. Miten riskienhallinta-argumentti tukee työeläkejärjestelmän toimeenpanon 
hajauttamista? 
10. Hajautettu työeläkejärjestelmä syntyi osittain sen vuoksi, että ei haluttu muodostaa 
yhtä suurta pääomablokkia. Onko tämä argumentti edelleen pätevä? 
11. Onko olemassa muita varteenotettavia tapoja järjestää työeläkkeiden toimeenpano 
kuin hajautettu työeläkejärjestelmä? 
12. Kolmas hajautettua työeläkejärjestelmää puolustava argumentti käyttää 
sijoitustoiminnan tehokkuutta hyötynään. Kun alalla on useita kilpailevia toimijoita, 
sijoitustoiminnan uskotaan tehostuvan. Myös sijoitustoiminnanosaaminen lisääntyy 
useiden kilpailevan toimijoiden myötä. Työeläkeyhtiöiden sijoitustoiminta on kuitenkin 
pitkälti säädeltyä. Ovatko työeläkeyhtiöt vapaita tekemään omia sijoituspäätöksiään? 
Miten säätely vaikuttaa yhtiöiden toimintaan? 
13. Yksi historiallinen hajautetun työeläkejärjestelmän toimeenpanon puolesta käytetty 
argumentti on yritysten takaisinlainausoikeus ja sen tehokkuus. Onko tämä argumentti 
edelleen pätevä? Onko hajautettu työeläkeyhtiöjärjestelmä paras takaisinlainaoikeuden 
toteuttamiseksi? 
14. Hajautettu työeläkejärjestelmä vaatii aktiivista koordinaatiota. Miten koordinaatio 
on paras järjestää? 
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Liite 2 – Salassapitospimus 
Salassapitosopimus pro grad -tutkielman haastatteluosuutta varten 
Tämä salassapitosopimus koskee Johannes Niemeläisen (030886-125L) tekemää pro 
gradu -tutkielmaa. Niemeläisen tutkielma koskee työeläkejärjestelmän toimeenpanon 
hajautusta, ja tutkielmaansa varten Niemeläinen haastattelee työeläkejärjestelmän 
keskeisiä toimijoita ja muita asiantuntijoita. Haastatteluissa esiintyvien mahdollisesti 
arkaluonteisten asioiden vuoksi on tärkeää, että haastateltavia ja pro gradussa 
käytettävää haastattelumateriaalia ei pystytä yhdistämään. Tämän vuoksi haastattelut 
toteutetaan anonyymeina. 
Minä, Johannes Niemeläinen, vakuutan, että haastattelumateriaali ei päädy 
ulkopuolisten käsiin ja tutkielmassa ei ole mahdollista yhdistää haastateltavaa ja 
haastattelumateriaalia. 
Helsingissä,   xx.xx.201x 
Johannes Niemeläinen 
 
